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1. Introduccion

Para la mayoria de los paises latinoamericanos, la década de 1990 se torné una
desilusion. Casi todos ellos adoptaron las reformas del consenso de Washington bajo
la promesa de que brindarian eficiencia y por lo tanto beneficios de bienestar. Los
paises controlaron la inflacion, vendieron las empresas estatales, bajaron las tarifas,
abrieron los mercados de capital, reformaron sus sistemas impositivos, desregularon
los mercados financieros y redujeron los déficits del gobierno. En la mayoria de los
casos estas reformas fueron implementadas a fines de los 80 y comienzos de los 90.
Las cosas parecian ir bien en la fase inicial de la post liberalizacion, antes de la Crisis
del Tequila en 1995. Las tasas de crecimiento eran mas altas de lo que habian sido en
la década de 1980 y para algunos paises aun eran mas elevadas de lo que habian sido
en el largo periodo entre la segunda guerra mundial y la crisis de la deuda. Se
esperaba que las cosas se hiciesen todavia mejor en los afios siguientes dado que en
muchos paises las reformas habian sido adoptadas recientemente y toma tiempo
cosechar plenamente sus beneficios.

Pero no esta funcionando de este modo para la mayoria de los paises de la
region. En lugar de acelerarse, el crecimiento se ha desacelerado, especialmente en los
paises de Sudamérica. En general, el promedio de crecimiento del ingreso per capita
en la region entre 1990 y 1995 fue de 1,8% anual (Cuadro 1). La tasa cay6 a 1,4%
anual entre 1995 y 2000 y mas todavia a 0,6% en 1999-2001. S6lo unos pocos paises

(Republica Dominicana, Haiti, México, Nicaragua y Surinam) lo hicieron mejor en
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los ultimos cinco afios de lo que lo habian hecho en los primeros cinco afios de la
década. Sin embargo, también estos paises vieron caer sus tasas de crecimiento hacia
el fin de la década y entrando al siglo veintiuno. Alrededor de la mitad de los paises
consignados en el Cuadro 1 vieron sus ingresos promedio decrecer durante 1999-
2001.

Esta desaceleracion del crecimiento es particularmente pronunciada en
Sudamérica. En la primera mitad de los afios 90, el crecimiento promedio en
Sudamérica promedi6 2,5% anual, mientras que se detuvo completamente en México
y Centroamérica, que casi completamente se explica por el pobre desempefio del
crecimiento de México hasta la crisis del Tequila. Sin embargo, en la segunda mitad
de la década, cuando se suponia que las reformas darian su fruto, el crecimiento en
Sudamérica cay6 a 0,8% anual y se tornd negativo alrededor del inicio del siglo. En
México, Centroamérica y el Caribe el crecimiento se recuperd con un respetable 3,6%
anual durante 1995-2000, pero con una significativa desaceleracion hacia el fin de la
década.

Aunque decepcionante, el desempefio del crecimiento durante los afios finales
del siglo era todavia mejor que en la década perdida de los 80, cuando casi todos los
paises de la region fueron afectados por un crecimiento negativo del ingreso per
capita. Sin embargo, el desempefio reciente ha sido mucho peor, en particular en
Sudamérica, que durante los gloriosos dias de las politicas de sustitucion de
importaciones de los afios 60 y 70. Este dispar desempefio se caracteriza, sin embargo,
por significativas diferencias entre los paises, una substancial volatilidad y crisis
recurrentes en un numero creciente de paises. Definiendo los afios de crisis como
casos de crecimiento negativo del ingreso per capita, hubo 16 paises con dos o mas
afios de crisis durante 1995-2001, incluyendo a Argentina, Paraguay y Jamaica, que
han estado en caso una crisis permanente desde 1995 y Bolivia, Colombia, Ecuador,
Pert, Uruguay y Venezuela con tres afios de crisis en el periodo. Los paises
sudamericanos estuvieron en recesion mas de la mitad del tiempo (52% entre 1995 y
2001). En México, Centroamérica y el Caribe, la cifra comparable fue 26%, o,
excluyendo Jamaica, un quinto del tiempo. Para la mayor parte de la region los
asuntos no han mejorado desde 2000, como lo indica la grave profundizacion de las

crisis en Argentina, Uruguay y Venezuela y el surgimiento de una recesion en México



y en gran parte de Centroamérica y el Caribe tras la desaceleracion de la economia
norteamericano y un fuerte decrecimiento de la actividad de la industria de maquila.

Al pensar acerca de tasas de crecimiento o al evaluar el desempefio de un pais,
es apropiado comparar el desempefio actual con el del pasado evitando periodos de
extrema volatilidad. Uno busca estimaciones del crecimiento a largo plazo que no
pueden obtenerse de periodos de recesion y recuperacion. Para Latinoamérica esto
sugiere una comparacion del crecimiento en la década de 1990 con el crecimiento en
el periodo de veinte afos anterior a la crisis de la deuda (Figura 1a). Ocho de los
veintitrés paises mejoraron significativamente su desempefio (Argentina, Chile, Costa
Rica, Republica Dominicana, Guyana, El Salvador, Pera y Uruguay). Las tasas de
crecimiento de Bolivia y Nicaragua son mas o menos las mismas y el resto de los
paises estan peor o mucho peor de lo que solian hacer. Si se observan solamente los
ultimos cinco afios, hay solo tres paises (Republica Dominicana, México y
Nicaragua) cuyo desempeiio ha sido significativamente mejor que el periodo base’ y
doce (Argentina, Chile, Colombia, Ecuador, El Salvador, Guyana, Jamaica, Panama,
Paraguay, Peru, Uruguay y Venezuela) para los cuales el crecimiento per capita
durante 1995-2000 fue al menos dos puntos porcentuales por debajo del periodo base
(ver Figura 1b),

América Latina claramente sigue siendo una region muy volatil comparada
con la mayoria de otras partes del mundo (BID 1995, Rodrik 1999, De Ferranti et al,
2000). La descripcion de las pautas confirma esta volatilidad. Sin embargo, en
términos de crecimiento no es verdad que la volatilidad se haya incrementado durante
la década de 1990. Como lo muestra el Cuadro 1, la volatilidad (definida como la
desviacion estandar de la tasa de crecimiento del ingreso per capita) en la década de
1990 fue algo menor que durante la década de 1980 aunque es generalmente mas alta
que durante el periodo de alto crecimiento de los 60 y 70.

En suma, al menos desde 1995 ya algo parece haber salido equivocado,
especialmente en Sudamérica y en toda la region desde 2000. ;Qué podria ser? Hay
muchos candidatos alternativos. Podria ser que la tasa de inversion nunca se recuperd
de la disminucion que sufrio en la década de 1980. En ese caso la tasa de crecimiento

seria mas baja simplemente porque la tasa de crecimiento del capital fijo es mas baja.

% Realmente cuatro si incluimos Haiti, que no habia tenido crecimiento del ingreso per capita durante
1995-2000, pero detuvo su desempefio hacia abajo de 1990-95 cuando el ingreso promedio cay6 a una
tasa de 5% anual.
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Podria ser también que la aguda reduccion de la proteccion de los sustitutos de
importaciones haya reducido la produccion interna de transables en mas que la
esperada expansion de las exportaciones los haya aumentado. Podria ser también que
el ambiente internacional es ahora menos favorable de lo que solia ser en el periodo
1950-1980 o que lo fue antes en la década de 1990. Las reducciones de los flujos de
capital tras la Crisis del Tequila de 1995 y la crisis asidtica en 1998, junto con precios
mundiales en baja para los bienes primarios, todo haya tenido un impacto negativo en
las perspectivas y crecimiento de América Latina. Finalmente, el efecto de las
reformas mismas sobre el crecimiento podria ser perverso. A continuacion

consideraremos cada una de esas posibilidades.

Cuadro 1 América Latina y el Caribe: crecimiento, volatilidad y recesion

Tasas de crecimiento del PIB (%) Volatilidad" Afios de
recesion
#)
1960-80 1980-85 1985-90 1990-95 1995- 1999- [1960'sy 1980s 1990s (1995-
2000 2001 | 70's 2001)>
Argentina 1,8%  -40% -5.8% 5,1% 1,3%  -3,8% 4,8 5,5 5,7 4
Bolivia 1,0% -3,8%  -3,8% 1,6% 1,0%  -0,5% 43 2,7 1,6 3
Brasil 4,6% -1,0% -0,8% 1,6% 0,9% 1,6% 3,7 4,7 3,0 2
Chile 1,5%  -0,7% 4,3% 6,9% 2,9% 2,3% 5,0 6,3 35 1
Colombia 2,7% 0,1% 2,6% 2,5% -1,0% 0,2% 1,7 1,6 2,7 3
Costa Rica 24%  -2,6% -1,0% 3,0% 2,8%  -0,5% 2,6 44 2,8 2
Cuba 4,2% 5,4% 0
Repuiblica Dominicana 34%  -0,2% 0,7% 2,4% 5,8% 3,3% 6,9 2,9 4,2 0
Ecuador 3,5%  -0,6%  -0,9% 1,2%  -1,9% 2,0% 5,1 44 3,1 3
El Salvador 1,0%  -3,5%%  -2,9% 4,0% 1,0% 0,0% 3,0 5,5 1,9 2
Guatemala 2,8%  -3,6%  -32% 1,6% 1,2% 0,2% 1,9 2,7 0,7 1
Guyana 1,0%  -42%  -59% 6,8% 2,2%  -0,6% 5,5 4,9 4,2 2
Haiti 0,5%  -2,8% -45% -52% 0,0%  -2,2% 43 2,9 54 3
Honduras 1,8%  -1,5% -1,4% 0,6% 0,2% 1,2% 3,1 2,6 2,7 1
Jamaica 0,6%  -1,5% 2,6% 03% -1,4% -0,5% 5,6 4,6 2,0 5
México 35% -03% -0,6%0 -0,3% 3,9% 1,6% 2,3 43 3,6 2
Nicaragua 0,3% -24% -78% -1,5% 3.2% 3,0% 8,6 4,8 32 0
Panama 3,1% 1,3% -1,4% 3,6% 1,8%  -0,2% 2,9 6,1 2,5 1
Paraguay 38% -1,3%  -0,6% 0,5% -19% -1,3% 2,7 53 1,6 5
Perti 1,6% -2,0% -5,8% 3,7% 0,8% 0,0% 2,6 8,0 4,9 3
Surinam 29%  -3,3% 0,5% 2,9%  -2,0% 8,8 7,6 2
Uruguay 1,5% -44% -1,3% 3,2% 1,4%  -3,0% 2,8 6,5 3,7 4
Venezuela, RB 04% -34% -3,4% L1% -1,4% 1,0% 3,0 4,8 4,4 3
Promedios ponderados
América Latina y Caribe 2,8% -14% -1,6% 1,8% 1,4% 0,6% 1,60 2,56 2,03 3
Sudamérica 27%  -19%  -1,9% 2,5% 0,8% 0,1% 2,06 3,43 2,49 3
Centroamérica, México y 32%  -0,5%  -0,9% 0,0% 3,6% 1,5% 1,73 3,58 3,07 2
Caribe (excl. Cuba)®
Promedios no ponderados




América Latina y Caribe
Sudamérica

Centroamérica, México y
Caribe (excl. Cuba)®*

Tasas de crecimiento del PIB (%)

1960-80 1980-85 1985-90 1990-95

2,0%
2,2%
1,8%

-2,1%
-2,1%
-2,0%

-2,0%
-1,6%
-2,4%

2,0%
2,7%
1,3%

1995-
2000

1,3%
0,2%
2,1%

1999-
2001°

0,3%
-0,2%
0,7%

Volatilidad" Afios de
recesion
#)
1960'sy 1980s  1990s | (1995-
70's 2001)
0,99 2,05 1,23 2
1,15 3,09 2,20 2
1,50 1,70 1,04 0

Fuente: Datos del Banco Mundial.

Notes:

2. Numero de afios de recesion en el periodo. La recesion se define como afio de crecimiento per capita

negativo.

3. Para Cuba el periodo se refiere a 1999-2000.

4. La subregion también incluye a Surinam y Guyana.

1. La volatilidad se define como la desviacion estandar de las tasas de crecimiento del ingreso per cépita.

Figura 1a Desempeiio del crecimiento en los 90 comparado con 1960-1980
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Figure 1b Lados claros y oscuros del crecimiento en los afos 90

*




2. <Mala suerte? Shocks externos durante la década de 1990

Una vision externa cambiante

La estrategia de crecimiento de los paises latinoamericanos durante las décadas de
1980 y 1990 se analiza en su desempefio, teniendo en cuenta los shocks externos y las
respuestas internas como factores de las tendencias del déficit de cuenta corriente.’ El
objetivo del presente analisis es identificar la naturaleza de los shocks experimentados
por los paises latinoamericanos durante las décadas de 1980 y 1990, para comparar las
diferentes experiencias en estos paises y examinar la relacion entre los shocks
externos y el ajuste macroecondmico interno. Esta seccion se concentra en la
naturaleza y tamafio de los shocks externos.

La distincion analitica entre shocks externos y la respuesta interna como
factores causales de los déficits de cuenta corriente y la acumulacion de la deuda
externa ha sido central en los debates sobre ajuste estructural y reforma econémica en
los paises en desarrollo. Los factores exdgenos y endogenos tipicamente muestran una
interaccion compleja, mas compleja que los enfoques de los libros de texto
normalmente suponen sobre el ajuste macroeconomico. Nuestro proposito aqui es
identificar la naturaleza de los shocks y su tamafio relativo mediante un analisis de
descomposicion bastante directo y estdndar. La misma metodologia también nos
permite examinar cémo los agregados macroecondmicos claves han respondido a
cambios en el ambiente externo.

Las reformas econémicas de las décadas de 1980 y 1990s han conducido a una
mayor apertura y por lo tanto podria esperarse una mayor sensibilidad a los shocks
que emanan de la economia global. Sin embargo, al mismo tiempo, se esperaria que
las reformas hayan cambiado las economias del resto de la region hacia sectores de
exportacion mas competitivos y diversificados, reduciendo la sensibilidad tradicional
a shocks de términos del intercambio causados por la alta dependencia de la region de
las exportaciones de bienes primarios. Mas aun, el proceso de apertura financiera
habria hecho los flujos de capital mas enddgenos a las condiciones del mercado

interno y fluir hacia inversiones financieras diversificadas.

3 Los paises analizados son: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Reptblica
Dominicana, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Paraguay, Peru,



El cuadro agregado sugiere una significativa mayor apertura a las
exportaciones por parte de las economias latinoamericanas, habiéndose duplicado la
participacion de las exportaciones en el PIB desde 9 a 20% entre 1980 y 2000. La
estructura de exportaciones también parece haberse diversificado mas, reduciendo la
elevada dependencia de las exportaciones primarias en favor de productos industriales
no tradicionales (Figura 2a). Sin embargo, este resultado esta fuertemente
influenciado por el desempefio de México, que mostrdé el mayor cambio fuera de la
dependencia de las exportaciones primarias durante la década de 1990. Como lo
muestra la Figura 2b y el Cuadro 2, Brasil y el resto de Sudamérica apenas redujeron
su dependencia de las exportaciones agricolas y mineras y ademas las exportaciones
industriales continuaron siendo fuertemente basadas en recursos naturales. Las
economias de Centroamérica siguieron la pauta de México influencia por un

crecimiento sustancial de la maquila y otras industrias de armado.

Figura 2a América Latina y Caribe: Estructura de exportaciones. 1988 y 1998
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Figure 2b Sudamérica (excluyendo Brasil): Estructura de las exportaciones. 1988

y 1998

Uruguay y Venezuela. Cuba no pudo ser incluido debido a falta de datos macroeconémicos para el
periodo en general y Jamaica fue excluida por falta de consistencia en la serie.
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Cuadro 2 América Latina y el Caribe: Cambios en las estructuras de las
exportaciones en la década de 1990

México Brasil Sudamérica Centroamérica Caribe América
(excl. Brasil) (angléfono) Latina y
Caribe
1988 1998 1988 1998 1988 1998 1988 1998 1988 1998 1988 1998
Exportaciones 429 10,0 18,8 19,6 440 404 63,8 41,7 27,8 282 355 229
primarias
Industria manufact. 56,7 89,9 80,1 792 556 57,8 357 582 72,0 70,2 63,9 76,2
Industrias tradic.’ 10,8 200 292 289 200 21,3 236 31,1 191 21,0 21,3 226
Industrias intens. en 20,6 83 31,5 24,1 33,1 27,6 6,9 8,9 50,4 47,3 29,5 18,1
recursos naturales’
Industrias no 253 61,6 194 26,2 2,5 8,9 52 182 2,5 1,9 131 355
tradicionales’
Otros 04 0,1 1,1 1,2 0,4 1,8 0,5 0,1 0,2 1,6 0,6 0,9
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Fuente: CEPAL.
Nota: 1. Incluye industria alimenticia, textiles y también maquila.
2. Se refiere a productos basados en recursos naturales con economias de gran escala.
Incluye petroquimica, papel, cemento y metales basicos.
3. Incluye bienes de consumo durable, maquinaria y equipo y otras industrias.

Hubo una recuperacion de los flujos de capital hacia la region en la década de
los 90, facilitada por la resolucion de gran parte de la deuda pendiente de los afios 80
con los bancos privados en base al acuerdo Brady, la apertura financiera, la
privatizacion de las empresas publicas y las politicas de estabilizacion
macroecondémica. Sin embargo, probablemente igualmente importantes fueron los
eventos en los mercados mundiales de capital exdgenos a la region, que incluyen la
entrada de grandes inversores institucionales (como los fondos de pension) como

inversores globales. Las entradas de capital en América Latina promediaron 3% del
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PIB anual durante la década. Sin embargo, mucho del auge tuvo lugar a inicios de la
década del 90, particularmente hacia Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México,
con alguna participacion yendo a algunas de las economias menores en el resto de la
década. Sin embargo, en ese momento, varias crisis financieras mundiales condujeron
a la interrupcidon repentina de los flujos de capital, particularmente inversiones
financieras, temporalmente después de 1995. La crisis del peso mexicano y mas
fuertemente en la época posterior a 1997-8 de las crisis financiera asiatica y rusa.
Desde 2000 en adelante, también se redujo la inversion extranjera directa hacia la
region (excepto a Brasil), afectando la mayoria de las industrias de maquila en

Meéxico y Centroamérica (Cepal, 2003).

Metodologia de la descomposicion

En suma, las estructuras externas de las economias de la region han cambiado y con
ello el grado de vulnerabilidad a shocks de la economia mundial, pero con claras
diferencias entre los paises. Para analizar la naturaleza y grado de los shocks,
adaptamos una metodologia basica de descomposicion de la balanza de pagos
originalmente propuesta por Balassa (1981) y mejorada por Avila y Bacha (1987) y
FitzGerald y Sarmad (1997). Aqui nos basamos en este ultimo enfoque. La
metodologia se detalla en el Apéndice A.1.

En la metodologia, los shocks externos y las respuestas de politica son
determinantes de los cambios de la cuenta corriente de la balanza de pagos. Las
importaciones estan vinculadas con la absorcién interna y los volumenes de
exportacion estan vinculados con el volumen de comercio mundial (una medida de
penetracion de exportaciones). Los pagos de intereses estan vinculados con la tasa de
interés del dolar y el stock de deuda. Los shocks externos primarios se asocian a los
términos del intercambio (precios de exportacion e importacion), la tasa de interés
para los pagos de la deuda externa y al volumen de comercio mundial. Los shocks
externos secundarios son la acumulacion de la carga de la deuda y otras variables tales
como los retornos de las inversiones, las remesas y transferencias oficiales. Aunque
determinados por variables externas, estos son también sensibles a politicas internas y
al comportamiento del ajuste privado. Finalmente, las variables de la respuesta interna

comprenden la absorcion interna, la razéon comercial (demanda de importaciones y



oferte de exportaciones). La primera es influenciada en primera instancia por las
politicas fiscales y monetarias, la segunda por politicas comerciales.

Desde 1980, la mayoria de los paises latinoamericanos fueron objeto de un
gran numero de shocks, tales como los cambios en los términos del intercambio
durante los afios 80, fluctuaciones en el volumen de comercio mundial (tendencia
decreciente a principios de los 80 y creciente desde ese momento), la restriccion del
crédito bancario (década de 1980), y el auge de inversiones financieras y de inversion
extranjera directa (ambas a inicios de la década de 1990). Los shocks mas recientes
para los paises latinoamericanos han sido la crisis mexicana (1994-1995), el aumento
del precio internacional del petroleo (1996 y 2000), la crisis financiera asiatica (1997),
la crisis rusa (1997), el colapso de los precios internacionales del petroleo y del café
(1998-1999), la crisis financiera brasilefia (1999) y la desaceleracion de la economia
mundial y el colapso de los precios mundiales de la bolsa en 2001 y 2002. En casi la
mitad de los paises analizados, las reformas estructurales comenzaron durante la
segunda mitad de los afios 80; para otros, las reformas comenzaron durante la primera
mitad de la década de 1990. Como resultado, los periodos 1985-1989 y 1990-1994
presentan desequilibrios e inestabilidades en algunas economias, derivadas de
reformas incompletas y aun rezagos. El periodo 1995-1999 y aios posteriores es
entonces util para identificar las nuevas tendencias de las politicas internas posteriores
a las reformas para enfrentar los shocks externos y sus estrategias de crecimiento.

A los fines de un analisis comparativo, hemos armonizado los periodos,
aunque la oportunidad de los shocks principales pueda diferir de pais en pais. Los
estudios nacionales utilizan una periodizacion que se ajusta a la historia econémica
del pais. En el analisis que sigue, mostramos los promedios de periodos quinquenales
para los shocks y el ajuste interno. Esto nos permite concentrarnos sobre las pautas de
ajuste en el mediano plazo en lugar de sobre fluctuaciones anuales. La limitacion de
este enfoque es, naturalmente, que los cambios observados pueden oscurecer la

importancia de la volatilidad al interior del periodo.
Shocks externos

El Cuadro 3 muestra el efecto promedio regional ponderado de los shocks externos y

el ajuste en el déficit de la cuenta corriente (cambio desde el periodo previo como
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porcentaje del PNB).* Los paises se clasifican segun shocks principales en el Cuadro
4. y las frecuencias de los shocks se consignan en el Cuadro 5. Notese que en el
Cuadro 4 consignamos los cambios en el déficit de la cuenta corriente, lo que significa
que un signo positivo se refiere a un aumento del déficit y a un shock externo adverso.

Los déficits de la cuenta corriente se ampliaron en toda la region durante la
primera mitad de la década de 1990 y se redujeron algo en la segunda mitad y
fuertemente durante 1999-2001, lo que es consistente con el auge e interrupcion de las
entradas de capital. En general, la mayoria de los shocks externos provino del canal
comercial, tanto negativa como positivamente. Del lado positivo, la region se
benefici6 de un creciente comercio mundial (ayudando a reducir el desequilibrio
externo). Del lado negativo, hubo — en promedio — un efecto negativo debido al
deterioro de los términos del intercambio durante el fin de la década de 1980 y
comienzos de la década de 1990. Las cambiantes proporciones de comercio han
dominado las pautas de ajuste interno. La expansion del comercio mundial tuvo un
creciente efecto positivo en reducir el déficit de la cuenta corriente en mas de 60% de
los paises analizados. Los shocks de las tasas de interés y de la acumulacion de la
deuda fueron relativamente no importantes en explicar los cambios en el desequilibrio
externo durante la década de 1990.

Los shocks de términos del intercambio han sido grandes y la mayoria
negativos en al menos la mitad de los casos de paises. Fueron particularmente fuertes
y adversos en la primera mitad de la década de 1990, explicando en promedio 1,8%
de puntos del PNB de la ampliacion del déficit de la cuenta corriente (de 1,0 % del
PNB). Los términos del intercambio han cambiado favorablemente en la segunda
mitad de los 90 y 1999-2001, particularmente debido a la reduccion de precios de
importacion. Los paises centroamericanos y del Caribe, en particular, experimentaron
shocks positivos de términos del intercambio durante 1995-99, pero una reduccion de
precios de exportacion produjo shocks adversos durante 1999-2001, que explican
parte de la declinacion del desempefio de la economia en la subregion en la ultima
parte del periodo. Los shocks adversos de términos del intercambio no parecen ser un
candidato importante para explicar la desaceleracion del crecimiento en Sudamérica,

dado que solamente los exportadores de petroleo, Ecuador y Venezuela,

* El cuadro completo se incluye en el Apéndice A.2. El apéndice también provee los resultados de la
descomposicion de los promedio regionales no ponderados y los de los paises individuales.
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experimentaron un gran shock adverso debido a la reduccion de los precios del
petroleo en 1995-99.

El crecimiento del comercio mundial ha provisto un efecto positivo sobre el
balance externo de América Latina durante la mayor parte de las décadas de 1980 y
de 1990. Casi todos los paises de la region experimentaron un efecto positivo de los
ingresos de exportaciones debido a la creciente demanda mundial de exportaciones
durante todos los episodios. En promedio, América Latina consiguié mejorar su
posicion en los mercados mundiales de bienes primarios a fines de los 80 y principios
de los 90, visible por el signo negativo de la razon de penetracion de exportaciones.
En efecto, ya durante 1995-99 un ntimero importante de paises (Bolivia, Colombia,
Ecuador, Honduras, Paraguay y Venezuela (ver Apéndice A.2) sufrieron importantes
pérdidas de competitividad exportadora, contribuyendo en mas de un 2% del PNB a la
ampliacion de los déficits de la cuenta corriente. El efecto positivo general de la
penetracion de exportaciones en toda la region durante ese periodo se explica
principalmente por el rapido crecimiento de las exportaciones de Chile, México y
Centroamérica (excepto Honduras), pero como se ha indicado, esta dindmica no se
sostuvo en el periodo posterior. Cuando se calcula el promedio simple (ver Apéndice
A.2), la region muestra una pérdida de competitividad exportadora (medida por la
razon de penetracion de exportaciones) durante 1995-99. El efecto se hace mas fuerte
hacia el fin del periodo y la reduccién de la razoén de penetracion de las exportaciones
latinoamericanas en los mercados mundiales contribuyé en gran medida a la
ampliacion de los déficits de la cuenta corriente en 1999-2001, tanto considerando la
medida ponderada como la no ponderada.

Consideramos este desempefio dispar del periodo mas reciente como un hecho
empirico preocupante. Las causas principales no son claras de inmediato. Las
experiencias nacionales parecen variar. En muchos casos la sobrevaluacion de la tasa
de cambio durante el auge de las entradas de capital parece haber tenido influencia, en
la medida en que mind la competitividad y contrarrestdé los incentivos a las
exportaciones brindados por la liberalizacion comercial. Una pérdida de los efectos
iniciales de creacion de comercio de los acuerdos regionales de comercio, tales como
el Mercosur, NAFTA vy el pacto Andino, junto con problemas financieros en muchos
paises que condujeron a ajustes macroeconomicos contractivos con efectos de

derrame sobre las exportaciones a paises vecinos ha sido un factor en varias partes de
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la region hasta cierto punto. Sin embargo, es improbable que los factores
macroeconémicos expliquen toda la tendencia. El ajuste microecondémico de las
empresas al proceso de apertura comercial parece haber sido lento y la capacidad de
mejorar la eficiencia en muchos sectores parece haber sido limitada. En parte esto
podria deberse a una aparente volatilidad y caracter sin vinculos con la economia
doméstica (‘footloose’) de la inversion extranjera directa en ciertos sectores, que ha
estado afectando en particular a la industria de maquila en México y Centroamérica
ultimamente. Otros factores que limitan las mejoras en eficiencia en muchos paises
son la infraestructura inadecuada y la insuficiente oferta de mano de obra calificada.

Los estudios de los casos nacionales analizan estas cuestiones con cierta profundidad.

Cuadro 3 América Latina y el Caribe: Fuentes de los cambios del déficit de la

cuenta corriente

(promedios ponderados del periodo, cambios con respecto al periodo quinquenal precedente como %
del PNB)

1985-1989 1990-1994 1995-1999 1999-2001
con respecto con respecto con respecto con respecto
a1980-84 a1985-89 a1990-94 a 1995-1999

Cambio observado en el déficit de la -0,18 0,98 -0,22 -3,08
déficit de cuenta corriente
Shocks Externos 4,28 0,48 -3,64 -9,66
Shock de términos del intercambio 5,31 1,84 -0,39 -3,83
Shock de la tasa de interés 0,74 -0,09 -0,07 -0,07
Shock del comercio mundial -1,77 -1,27 -3,18 -5,75
Otras variables externas -0,96 -0,37 0,35 -0,65
Ajuste Interno -2,72 2,66 4,13 6,88
Contraccion del consumo -0,17 -0,24 -0,03 0,18
Reduccion de la inversion -0,28 0,21 0,10 0,06
Razones de comercio -2,28 2,69 4,06 6,64
Razon de importaciones -0,94 4,18 5,48 2,03
Penetracion de exportaciones -1,34 -1,49 -1,43 4,62
Efectos de interaccion -0,77 -1,78 -1,05 0,35

Fuente: Apéndice A.2. Notese que en el cuadro consignamos los cambios en el déficit de la cuenta
corriente, lo que significa que un signo positivo se refiere a un aumento del déficit y un shock externo
adverso.
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Cuadro 4 Clasificacion de paises segiin shocks importantes y cambios en el

ajuste interno (> |2| por ciento del PNB)1
Tipo de shock 1985-1989 1990-1994 1995-1999 1999-2001

externo y ajuste Negativo Positivo Negativo Positivo Negativo Positivo Negativo Positivo
interno
Brasil Argentina Costa Rica
Chile Bolivia
. El Salvador .
Térmi del Ecuador Brasil Ecuador Guatemala Costa Rica
. CrMnos . € Meéxico Bolivia Colombia El Salvador cu u El Salvador Venezuela
intercambio . Nicaragua Honduras .
Paraguay Costa Rica . Nicaragua
. Nicaragua
Pera Uruguay Paracua
Venezuela Venezuela suay
. Chile
“.ghﬂdf de tasa de Arge_ntma Costa Rica México Ecuador Nicaragua
interés Brasil
Ecuador
Bolivia
Brasil .
. Bolivia Colombia Argp ‘?‘ma
Argentina . . Bolivia
A Brasil Costa Rica .
Bolivia Chile
Rep. Dom. Rep. Dom. .
Ecuador Colombia
Ecuador Ecuador .
. El Salvador Costa Rica
Comercio . Honduras El Salvador
o Guatemala Chile o Rep. Dom.
mundial - México Guatemala
México Honduras
; Paraguay Honduras -
Peru , s México
Pera México
Uruguay R Paraguay
Uruguay Nicaragua .
Venezuela Pera
Venezuela Paraguay
Venezuela
Uruguay
Venezuela
Carga Argentina Argentina Chile
acumulativa de Chile Brasil Brasil . Brasil Nicaragua Nicaragua
| , Costa Rica
la deuda Peru Peru
Argentina
Argentina Bolivia
. - Rep.Dom. Costa Rica . Dom. Rep.
iyt Chile El Salvador Ecuador Costa Rica Ecuador Costa Rica Honduras
externas Ecuador .
, Honduras El Salvador Peru
Pert
Honduras
Pert
Chile
El Salvador Costa Rica Costa Rica
Gasto interno Chile Honduras Ecuador Paraguay Nicaragua Rep.Dom.
Paraguay El Salvador
Nicaragua
Argentina
Bolivia
. Brasil
Arge_ntma Chile
Brasil .
. Colombia
. Colombia .
Brasil Costa Rica
.. . Rep. Dom. Guatemala
Bolivia Chile El Salvador Ecuador Honduras
Razones de Costa Rica Colombia El Salvador .
. Guatemala México
comercio Rep.Dom. Ecuador Guatemala .
. Honduras Nicaragua
El Salvador | México - Honduras
México s Venezuela
Paraguay México
Paraguay R
. Nicaragua
Perd Paraguay
Uruguay Pertt
Uruguay
Venezuela

Fuente: Apéndice A.2.
Note: 1. Un efecto negativo de shock o de ajuste interno significa una contribucion al aumento del
déficit de la cuenta corriente.
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Cuadro 5 Frecuencia de shocks importantes y cambios en el ajuste interno por
periodo’: niimero de paises (de un total de 17)

1985-1989> 1990-1994> 1995-1999 1999-2001°

Tipo de shock y

ajuste interno Negativo @ Positivo Negativo Positivo  Negativo Positivo = Negativo Positivo

Téminos fiel 7 1 7 1 5 6 3 1

intercambio

Tasa de interés 2 3 0 1 1 1 0 0

Comercio mundial 0 9 1 10 0 14 0 11

(?cumulaci()n de la 1 3 3 P 1 1 0 1
euda

Otras variables 4 3 0 7 1 3 1 1

externas

Gasto interno 0 1 3 2 1 1 0 5

IHITES 62 4 6 1 0 16 0 5 0

comercio

De las cuales:

Razon de Import. 3 5 12 0 14 0 6 1

Penetrac. Export. 4 7 2 5 7 5 4 4

Fuente: Apéndice A.2.
Nota: 1. Los shocks importantes son mayores que |2| por ciento del PNB (promedio del periodo). Un
shock negativo significa una contribucion al aumento de déficit de la cuenta corriente.

2. No incluye Nicaragua, por los que son 16 casos nacionales.

3. No incluye Ecuador, por lo que son 16 casos nacionales.

Quizas, el aspecto mas dramatico del proceso de ajuste de los afios 90 fue el
incremento de las razones de importacion, esto es, la desustitucion de importaciones
que contribuyé en promedio con 4,4 y 5,5 puntos porcentuales al PIB durante 1990-94
y 1995-99 al desequilibrio externo (Ver Cuadro 3). Este efecto es consistente con las
politicas de liberalizaciéon de importaciones y aumento de entradas de capital (y
asociadas con la sobrevaluacion de la tasa de cambio). Sin embargo, el continuo gran
incremento de la razon de importaciones durante 1995-99 y 1999-2001, cuando las
entradas de capital comenzaron a desacelerarse, reflejaria estructuralmente una mayor
dependencia de las importaciones. Una mayor dependencia de la inversion directa
para financiar la balanza externa y las importaciones de tecnologia vinculadas y un
creciente comercio interindustrial parecerian ser factores importantes detras de esta
tendencia (De Ferranti et al, 2002, CEPAL 2003).

Otras variables externas, como las remesas de los trabajadores y las
transferencias oficiales jugaron un papel importante en algunos paises de la region,
pero éstas no han sido fuentes de shocks importantes para la economia
latinoamericana en su conjunto. Como se analiza en los estudios nacionales, los

aumentos de las remesas de los trabajadores indujeron importantes shocks positivos
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de balance de pagos superiores al 2% del PNB en Costa Rica, Reptiblica Dominicana,
Ecuador, El Salvador, Honduras, Nicaragua y Paraguay durante la década de 1990. En
Costa Rica, El Salvador y Nicaragua, este efecto fue en gran parte contrarrestado por

reducciones de las transferencias oficiales.

3. JAjustes o politicas fracasadas? La naturaleza del ajuste interno

Metodologia

La metodologia de descomposicion del shock externo también permite analizar como
las variables internas han cambiado en respuesta a los shocks observados (ver
Apéndice A.1). Estos resultados también se consignan en los cuadros 3-5 mas arriba,
Complementamos este andlisis mediante otra descomposicion del crecimiento
econoémico segun los componentes principales de la demanda. Esta descomposicion
provee un vinculo entre los procesos de ajuste externo e interno y el desempefio del
crecimiento en la medida en que éste es influenciado por los efectos de composicion

de la demanda.> ©

> Al enfatizar los efectos de demanda, se puede explicar el crecimiento del producto como resultado de
cambios en el gasto exdgeno y los parametros de importaciones, consumo e impuestos, de acuerdo al
modelo Keynesiano:

Y=C+I+G+E-M

C=c(l-Y)Y
M=mY
T =tY

C es el consumo privado, / es la inversion bruta privada, G es el total de gasto del gobierno, £ son las
exportaciones, M son las importaciones y ¢, ¢ y m son las propensiones promedio de consumo, la tasa
promedio de impuestos y la razon de importaciones.

Con este simple modelo Keynesiano, se deduce que :

1

Yy=—n«—————
(s+t+m—t.s)

(G+I+E)

donde s es la tasa promedio de ahorro privado del total de ingreso disponible.

El cambio general del producto agregado puede ahora calcularse. El impacto del cambio de las
exportaciones en cualquier periodo de tiempo es el cambio observado en E por el multiplicador
1/(s+t+m-ts), El impacto de un cambio de la inversion y el gasto del gobierno se calcula de la misma
manera. El impacto de cambios de las importaciones, el ahorro y los impuestos es el cambio del
multiplicador que resulta del cambio de s, # 0 m multiplicado por el nivel inicial de /, G y E. Cada uno
de esos cambios de los componentes mide el cambio de demanda agregada que seria observado si esa
variable, y solo esa variable cambiaria. Por construccion, la suma de estas seis fuentes de cambio suma
el total del cambio observado excepto un pequefio término de producto cruzado (‘residuo’), que es
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Ajuste del comercio versus gasto interno
Como podria esperarse del proceso de apertura comercial, el ajuste de las razones de
comercio domina el proceso de ajuste interno durante la década de 1990. Los auges
del consumo no conformaron (en promedio) una fuente importante de crecientes
déficits de la cuenta corriente; tampoco fue la contraccion del consumo una fuente
clave de ajuste interno. Durante los 90 la inversion, particularmente la inversion
privada, contribuy6 a ampliar los déficits, pero el impacto promedio fue bastante
pequefio. Este tipo de ajuste, junto con nuestra conclusion anterior referente al cambio
de las razones de comercio, sugiere que la liberalizacion de importaciones y la
apertura financiera ayudaron a incrementar el contenido de importaciones de la
demanda agregada y por lo tanto comprometieron un camino de crecimiento sostenido
cuando el financiamiento externo se hace mas limitado. Al mismo tiempo, como se ha
explicado, la region perdi6é la competitividad de sus exportaciones lo que resulta
aparente de una menor razéon de penetracion de exportaciones que contribuye a
ampliar el déficit de la cuenta corriente (ver Cuadro 3 y también mas abajo).
Solamente en unos pocos casos de paises, los ajustes en el gasto interno
generaron un impacto importante en reducir el déficit de la cuenta corriente. A inicios
de los 90, Costa Rica y Ecuador redujeron el gasto interno principalmente a través de
una reduccion del consumo publico y privado. Por el contrario, la expansion del gasto
interno contribuy6 a una ampliacion de los déficits en Honduras y El Salvador, donde
la reconstruccion post bélica hizo crecer la tasa de inversion financiada en gran parte
mediante ayuda externa. En Nicaragua, los mismos elementos aumentaron el consumo
del sector publico, para liderar la tasa de crecimiento en ese periodo. Durante 1995-99
el ajuste del gasto interno apenas jugd un papel en explicar los cambios en el balance
externo en la mayoria de los paises, pero durante 1999-2001 las reducciones de la

demanda agregada ayudaron a alcanzar reducciones importantes del déficit de la

causado por el hecho que los cambios observados no son instantaneos, La descomposicion en tasas de
crecimiento resulta:

AY m£+Am‘m £+m£+Amlt E+m£+Am‘S iJrResz'duo

Y Y Y Y Y Y Y
donde m es el multiplicador Keynesiano y 4m,,, Am,, y Am, son los cambios del multiplicador debido a
cambios en los respectivos efectos de pérdida (‘leakages’: importaciones, m, impuestos, t, y ahorro, s).
% Algunos de los estudios nacionales también analizan una descomposicion sectorial del crecimiento
del producto (ver Apéndice A.5). No comparamos estos resultados aqui porque los resultados
comparables son solamente disponibles para un nimero reducido de paises.
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cuenta corriente en Chile, la Republica Dominicana y en Centroamérica (excepto,

nuevamente, Honduras).

Ajuste interno y crecimiento economico

Mientras solo algunos paises crearon una dindmica de exportaciones que sobrepaso a
la economia mundial (estos es, mayores razones de penetracion de exportaciones),
hubo un creciente nimero de paises de la region cuyo crecimiento principalmente si
no totalmente se baso en el crecimiento de las exportaciones. Este resultado que se
deduce de la descomposicion macroeconémica del crecimiento se resume en los
cuadros 6a-c para la década de 1980, la década de 1990 y 2000-1 respectivamente.
Durante la década perdida de los afios 80, hubo sélo tres economias que registraron
tasas de crecimiento moderadas a altas (definida aqui como crecimiento del PIB
mayor de 4% anual) durante al menos parte de la década y que se basaron en el
crecimiento liderado por las exportaciones. Ellos son Chile, Colombia y Jamaica, que
se recuperaron del débil crecimiento de comienzos de la década de 1980s mediante la
expansion de las exportaciones (Cuadro 6a). Durante la década de 1990, solamente
Chile, Costa Rica, la Republica Dominicana y Guatemala consiguieron emprender su
crecimiento liderado por las exportaciones en un camino de tasas moderadamente
altas (Cuadro 6b). Colombia sostuvo un crecimiento moderado a alto durante la
primera parte de la década de 1990, principalmente aprovechando un auge de
inversion privada, pero esta pompa explotd en la segunda mitad de la década
empujando la economia hacia la recesion. La economia de Jamaica cayd en un pozo
durante toda la década, siendo la caida de las exportaciones un factor importante. Por
el contrario, muchas otras economias de la region (15 de 18) se hicieron economias
lideradas por las exportaciones con crecimientos positivos del PIB en algin momento
durante la década de 1990. Sin embargo, solamente los cuatro paises indicados
anteriormente consiguieron sostener esa condicion de tasa de crecimiento moderada a
alta. Durante la segunda mitad de la década de 1990, se unieron al grupo México y
Nicaragua. Todos estos representan casos de sectores de exportacion reestructurados y
un desempeiio dinamico basado en bienes no primarios, no tradicionales. Todos los
otros casos nunca consiguieron alcanzar ain tasas de crecimiento moderadamente
altas basadas en las exportaciones. Durante 1999-2001, todos los paises (excepto

Argentina y Guatemala) se basaron en el crecimiento liderado por las exportaciones,
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pero con un producto creciendo muy lentamente o cayendo. Para Uruguay, el colapso
economico de sus principales socios comerciales del Mercosur provocd una fuerte
disminucién de los ingresos de exportacion, lo que explica la mayor parte del
decrecimiento de la economia durante 2000-1. La disminucion de las exportaciones de
la maquila explica mucho de la caida de la economia de los exportadores estrella de
los 90, Costa Rica, Republica Dominicana y México, a pesar del estimulo dado a la
inversion interna. En Bolivia y El Salvador, por su parte, el colapso de la inversion
interna es el principal factor que subyace a la recesion a comienzos de siglo, a pesar
del crecimiento positivo de las exportaciones.

Esto sintetiza el cuadro brumoso de la mayor parte de la region. Las razones
de penetracion de exportaciones han caido durante la década de 1990, lo que sugiere
disminucion de la competitividad de las exportaciones. Al mismo tiempo, hay un
creciente niumero de paises cuya tasa de crecimiento en general depende de la
dinamica de las exportaciones. Sin embargo, menos que un pufiado de paises han
conseguido convertir el crecimiento liderado por las exportaciones en un crecimiento
general moderado a alto. Todos los otros se basan en un crecimiento exportador pero
pierden competitividad mundial. Con la desaceleracion de la demanda mundial al
comenzar el siglo, esto solo enfatiza la debilidad fundamental de la estrategia de
crecimiento de la region y la promesa de una perspectiva ain mas oscura en el futuro,
Mas todavia, porque — como se ha mostrado por la descomposicion de la cuenta
corriente — el crecimiento de las exportaciones durante la década de 1990 fue
principalmente liderado por la expansion del comercio mundial, mas que la mayor
penetracion de las exportaciones latinoamericanas al mercado mundial. Asi, la
recesion mundial de comienzos de 2000 ha golpeado fuerte al desempefio del

crecimiento de la region.
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Cuadro 6a América Latina: Principales fuentes de crecimiento de la demanda,

década de 1980

Liderado por las exportaciones

Con inversion

1980 privada

Década de

Con auge de
consumo

Solo
exportaciones

Demanda del
sector publico

Demanda del
sector privado

Crecimiento Bolivia (-) (80-
negativo o 84)

cero del PIB
(< 0,5%)

Costa Rica (80-84)
El Salv (-) (80-84)
Guatemala (-) (80-
84)

Jamaica (80-84)

Argentina (+) (85-
89)

Peru (-) (85-89)
Nicaragua (-) (85-
89)

Argentina (-)
(80’s)

Pera (-) (80-84)
Uruguay (-) (80-
84)

Venezuela (-) (80-
84)

Bajo
crecimiento
del PIB
0,5 -4%)

El Salv (85-89)

Bolivia (85-89)
Costa Rica (85-89)
Ecuador (80’s)
Guatemala (85-89)
Meéxico (80’s)
Paraguay (80’s)
Uruguay (85-89)
Venezuela (85-89)

Brasil (80’s)

Colombia (80-84)
Honduras (80-84)
Nicaragua (80-84)

Chile (80-84)
Rep.Dom. (80’s)
Honduras (85-89)

Moderado a
alto
crecimiento
del PIB
>4%)

Chile (85-89)

Colombia (85-89)
Jamaica (85-89)

Cuadro 6b América Latina: Principales fuentes del crecimiento de la demanda,

década de 1990

Liderado por las exportaciones Demanda del Demanda del
Década de Con inversion Con auge de Solo sector publico | sector privado
1990 privada consumo exportaciones
Crecimiento | Jamaica (-/+) (95-00) Venezuela (95-00) Colombia (-) (95-
negativo o Paraguay (+/-) (95- 00)
cero del PIB | 00) Ecuador (95-00)
(<0,5%)
Bajo Ecuador (90-94) Brasil (90-94) Argentina (95-00) Honduras (95- Bolivia (95-00)
crecimiento | Nicaragua (90-94) Brasil (95-00) 00) Honduras (90-94)
del PIB Venezuela (90-94) El Salv (95-00) Jamaica (90-94)
_ 49 Meéxico (90-94)
(0,5 -4%) Paraguay (90-94)
Perti (95-00)
Uruguay (década de
1990)
Moderado a Bolivia (90-94) Chile (95-00) Argentina (90- Colombia (90-94)
alto Chile (90-94) Costa Rica (90’s) 94) Perti (90-94)
crecimiento Rep.Dom (95-00) Rep.Dom. (90-94)
El Salv (90-94)
?:‘l‘(};I)B Guatemala (90’s)
° México (95-00)
Nicaragua (95-00)
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Cuadro 6¢ América Latina: Principales fuentes de crecimiento de la demanda,

2000-01
Liderado por las exportaciones Demanda del Demanda del
2000-1 Con inversion Con auge de Solo sector sector privado
privada Cconsumo exportaciones publico
Crecimiento | Bolivia (-/+) (00-01) Uruguay (-) (00- Argentina (-) (00-
negativo o Costa Rica (+/-) (00-01) 01) 01)
o alv. (- -
(<0,5%) Jamaica (+/-) (00-01)
Meéxico (00-01)
Perti (-/+) (00-01)
Bajo Colombia (00-01) Brasil (00-01) Guatemala (00-
crecimiento Ecuador (00-01) Chile (00-01) 01)
del PIB Honduras (00-01)
° Nicaragua (00-01
(0.5-4%) Paragugay ((()0—01))
Venezuela (00-01)
Moderado a
alto
crecimiento
del PIB
(>4%)

Fuente: Apéndice A.4.
Nota: Los casos de crecimiento negativo consignan las principales fuentes de la disminucion del
producto. Estos casos se indican con (-) addendum después del nombre del pais. En el caso de
crecimiento liderado por las exportaciones en combinaciéon con otro factor importante (inversion
privada): (-/+) significa que la inversion privada disminuye pero las exportaciones aumentan y (+/-)

significa que la inversion privada aumenta pero las exportaciones disminuyen.

Figura 4 Exportaciones latinoamericanas y vinculo con el crecimiento del PIB
durante las décadas de 1980 y 1990
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4. Conclusiones

El desempefio del crecimiento de América Latina en el periodo posterior a las
reformas ha sido bastante dispar a decir verdad. En este capitulo hemos tratado de
desentrafiar algunas pautas de este pobre desempefio del crecimiento de los paises de
la region. Lo hemos hecho principalmente observando algunos descriptores
macroecondmicos que probablemente hayan influenciado el resultado de crecimiento.
Asi hemos venido mas con una historia de “lo que sucedid” que con una historia de
“por qué ha sucedido”. Sin embargo, algunas indicaciones son claras. La apertura
comercial y financiera ha fortalecido al comercio y las exportaciones se han vuelto
mas importantes como motores del crecimiento. Comparado con los afios de la
sustitucion de importaciones, esto ha hecho a las economia latinoamericanas mas
volatiles, pero la volatilidad en la década de 1990 no ha sido pero que en la década de
1980. Los paises sufrieron de “mala suerte” en grados variados en términos de shocks
externos adversos, particularmente de los términos del intercambio. Sin embargo,
también han sido durante el proceso de liberalizacion por un fuerte crecimiento del
comercio mundial. La liberalizaciéon de las importaciones y mayores entradas de
capital, particularmente a comienzos del periodo de reformas, han empujado hacia
arriba a la demanda bastante fuertemente. Esto, sin embargo, no ha sido emparejado
por un crecimiento de las exportaciones de igual fortaleza; més ain, la mayoria de los
paises de la region han perdido competitividad medida por la razéon promedio de
penetracion de las exportaciones. Las reformas de mercado no parecen haber desatado
un liderazgo de la inversion en la produccion de bienes de produccién transables
requeridos para alcanzar la necesaria eficiencia para fortalecer la posicion de la region
en el mercado mundial y generar un proceso de crecimiento liderado por las
exportaciones basado en mejoras de la productividad. En lugar de ello, la mayor
dependencia del crecimiento de las exportaciones ha moderado el desempefio del
crecimiento agregado. Esto parece implicar que el desafio real para mejorar la
eficiencia de las economias de la region hacia un camino de alto crecimiento
sostenido necesario para alcanzar una reduccién importante de la pobreza debe
todavia ser enfrentado. La drastica politica de reformas de comienzos de la década de

1990 en si misma claramente no ha producido el estimulo durable que se suponia

debia brindar.
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ANEXO 1
METODOLOGIA PARA ESTIMAR LOS CHOQUES EXTERNOS Y LA RESPUESTA
INTERNA’

Metodologia de la UNCTAD

La metodologia de la UNCTAD esti basada® en la descomposicién del déficit de cuenta
corriente (D) en un afio determinado (#) entre importaciones de bienes y servicios no factoriales
(M), pagos netos de servicios factoriales al exterior (V), exportaciones de bienes y servicios no
factoriales (E) y transferencias unilaterales recibidas desde el exterior (7):

D, = M~+V-E-T, (1)

Las importaciones y exportaciones son desagregadas en indices de precios (P, Py) y voliimenes
(/, X) a precios constantes en moneda local:

M, = P,,J, 2
Et = th’)(t (3)

El volumen de importaciones es vinculado a la absorcion doméstica real (4) — en otras palabras,
consumo (C) mas inversion (/) — por un coeficiente simple (j):

Ji = juA, 4)
A, = C +1, %)

El volumen de exportaciones (X) es vinculado al volumen de comercio mundial (W) por un
‘coeficiente de exportaciones global’ (x), el cual mide la penetracion de exportaciones como la
participacion del pais en el comercio mundial:

‘Xv[ = xt:VI/l (6)

Finalmente, los pagos de servicios factoriales al exterior (V) son divididos en pagos netos de
intereses al exterior (V;), pagos netos de ingresos de inversion al exterior (V) y remesas netas de
trabajadores desde el exterior (R). Los pagos netos de intereses al exterior son definidos como el
producto de la tasa de interés en dolares corrientes () y el stock de deuda (en moneda local al
tipo de cambio oficial) correspondiente al afio previo (¥} ):

Vi=VitVa—R, (7
Vie= 1rFe 8)
Debe ser recordado que todos los coeficientes (x, j, ») son derivados, en la practica, de estas

ecuaciones, de tal manera que las identidades siempre deben sumar el déficit observado en
cuenta corriente (D).

Adaptado de FitzGerald y Sarmad (1997),
8 Elaborado en Avila y Bacha (1987: 177-204),
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Sustituyendo (2) a (8) en (1) y dividiendo para el ingreso nacional a precios corrientes se
obtiene la formula completa de descomposicion:

D/Y, = pmt-jt(Ct _It)/Zt +r.F. /Y + (th —Rt)/Yt - Dxt-Xr. wJ/zZ,— T/Y, (9)

donde el ingreso nacional a precios corrientes (Y;) es igual al producto del ingreso nacional a
precios constantes (Z;) y el deflactor implicito del PNB (Py[)gz

Y, = Pz, (10)
P, = Pmt/Pyt (11)
Py= th/Pyt (12)

Finalmente, un afio base o afios (s) es escogido a fin de obtener las derivadas parciales (d) de las
variables, las cuales entonces definen los efectos separados identificados en el estudio de
UNCTAD:

d[D/Y|] =
[s-As/Z AP - (x5 W/ Z AP efecto términos de intercambio
+ [Fy./Y,]dr, shock de la tasa de interés
- X Pus-A[ W/ 2] efecto del comercio mundial
+ rd[F./Y] carga por acumulacion de deuda
+d[(Vy - R, - T)/Y]] otras variables externas
+ js.Pms-A[A/Z)] absorcion interna
+ [Pus- A/ Z1dj, sustitucion de importaciones
- [Dxs W/ Z,)dx, penetracion de exportaciones
+ terminos de interaccion (13)

Las primeras tres expresiones definen el ‘choque externo’ exdgeno; las siguientes dos son la
‘carga por acumulacion de deuda’ y ‘otras variables externas’, las cuales responden tanto a
condiciones internas como externas pero son consideradas como auténomas; y las ultimas tres
son definidas como ‘respuesta de politica doméstica’, aunque mas apropiadamente deberian
denominarse como ‘ajuste doméstico’, ya que los cambios pueden ser causados tanto por la
intervencion de politica como por el ajuste del comportamiento privado. La diferencia entre la
suma de los términos definidos explicitamente y el cambio observado en el déficit normalizado
de cuenta corriente es definido como ‘términos de interaccion’ y no es analizada en mayor
detalle.

El ‘Residuo’
Una debilidad importante en la metodologia de la UNCTAD tiene que ver con los ‘términos de

interaccion’, renombrados como ‘residuos’ en las tablas estadisticas correspondientes en
UNCTAD (1987). Los términos faltantes son efectos de segundo orden que surgen del producto

° El estudio de la UNCTAD us6 el deflactor del PIB ya que el deflactor del PNB no estuvo disponible;
los autores reconocen que esto no es técnicamente correcto, pero sugieren que el error resultante es
pequefio — en nuestras estimaciones los errores no siempre son prescindibles,
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de dos o mas diferenciales parciales, los cuales deberian tender a cero para pequefios cambios
en las variables pero que, en presencia de cambios relativamente grandes asociados con ajustes
a choques externos, pueden ser tan significantes como el propio déficit en cuenta corriente'.
Estos efectos son particularmente importantes si se trata de identificar los cambios en los
coeficientes estructurales durante un nimero determinado de afios, los cuales deberian ocurrir
donde el ‘ajuste’ (en oposicion a la restriccion de demanda) ha tenido lugar.

En célculo, la derivada de un producto es expresada como el valor en el limite de la
suma de las diferenciales parciales:

Yy =uv

W/ = u.v/ox + v.ou/dx + ou.ov/ox

dy/dx = lim [8y/dx] cuando Ox tiende a 0
= w.dv/dx + v.du/dx

En la ecuacion (13), el ‘residuo’ es en efecto equivalente a los términos “du. &v/9x”, los cuales
no son solo relativamente grandes sino que también tienen significado econoémico, ya que ellos
reflejan el hecho de que los cambios en las variables asociados con el choque y el ajuste no son
marginales y, por tanto, las simplificaciones pueden no ser validas. Esto es particularmente
cierto con el choque de términos de intercambio.

La diferencia (R) entre el cambio observado en el déficit normalizado y los términos
especificados tal como se definieron en (13) estd en efecto conformada de los siguientes tres
‘efectos interaccion’'":

1% Por ejemplo, el Apéndice B (UNCTAD, 1987, p, 175) muestra un valor modal medio para el residuo

de 1% del PNB, mientras que el valor modal medio del incremento observado en el déficit es solo 4% del
PNB, Asi, en este caso los efectos listados en la ecuacion (13) solo dan cuenta explicitamente de tres
cuartas partes de las variaciones observadas en D, a pesar de que, estando basadas en identidades de
contabilidad nacional, deberian ‘explicar’ las variaciones completamente,

""" El 4lgebra es algo compleja, pero el método puede ser visto claramente tomando Gnicamente el
término de deuda, el cual corresponde a la ltima expresion en (14), Dejando de lado el procedimiento de
normalizacion y el rezago por simplicidad de exposicion y tomando diferencias entre dos afios (1, 2), el
cambio observado en la contribucion del término de deuda (V;) en (8) respecto al déficit en cuenta
corriente (D) en (9) tiene la forma:

dV; = ryF-r,F;
mientras que lo que es efectivamente estimado por la metodologia de UNCTAD en (13) es:
dvi* = Fifra-ri] +ri[F2-Fi]
La diferencia entre estas dos es la contribucion (R)) del término deuda al ‘residuo’ (R), formado por el

producto de los cambios en la deuda y la tasa de interés, y que aparece en la tltima expresion de (14)
como:

Ry = dV;-dV*
= [r2-1][F>-F]
Este residuo claramente tiende a cero para pequefios cambios en las variables (7, ) pero en los hechos
sus cambios son grandes (frecuentemente mayores a 10% en un afio) y su producto se vuelve significativo

comparado a d[D/Y], el cual es medido en puntos porcentuales simples del PNB,
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R = suma de los efectos secundarios de:
interacciones entre:
demanda interna e importaciones unitarias

[At/Zt - AS'/ZY] [ft~pmt 'js«pmx]

desplazamiento y precio de importaciones

+ As/Zs[jt 'js] [pmt 'pms]

menos interacciones entre:
demanda mundial y exportaciones unitarias
- [W/Z; - W/ Z ][ Xt Pt - Xs.Pxs]
penetracion y precio de exportaciones

- [WS‘/ZA] [xt - xs] [pxt - pxs]

mas interacciones entre:
stock de la deuda y tasa de interés

+ [ - n][F/Y: - /Y] (14)

El residuo (R) claramente tiende a cero para cambios pequefios en las variables, pero en la
préctica es significativamente grande tanto en el estudio de la UNCTAD como en este,

Estas cinco expresiones deberian tener signos determinados, derivados de las
correspondientes elasticidades de demanda y oferta. Debe esperarse que la primera expresion (la
interaccion entre el nivel de demanda doméstica y el costo de las importaciones generada por
una unidad de incremento en dicha demanda) tenga un signo negativo debido al efecto ingreso,
a menos que el ajuste de la demanda sea en efecto ‘forzado’ por las variables externas. La
segunda expresion (interaccion entre la sustitucion de importaciones y los precios relativos de
importaciones) es presumiblemente negativa si el tipo de cambio real estimula un uso mas
eficiente de los insumos importados y cambios en los patrones de consumo. Bajo el supuesto de
pais pequefio, se puede asumir que la demanda mundial no esta afectada por los precios de las
exportaciones, pero en la medida en que un mas rapido comercio mundial mejora las
oportunidades de mercado y los precios de los bienes primarios, la tercera expresion
(interaccion entre demanda mundial y exportaciones unitarias) deberia tener un signo positivo.
La cuarta expresion (penetracion de exportaciones y precios relativos de exportaciones) deberia
también ser mayor que cero para una elasticidad de oferta positiva, a menos que se tenga la asi
denominada ‘curva de oferta de exportaciones de pendiente hacia atras’ (‘backward-sloping
supply curve’), la cual es muy comun bajo ajustes a choques de divisas. No hay razon, sin
embargo, para esperar una relacion determinada entre cambios en el stock acumulado de deuda
y la tasa de interés mundial'?, de tal manera que ningun signo puede ser asignado a la quinta
expresion,

12 En principio, una posible excepcion podria ser la tasa de interés cargada a los paises en desarrollo

(7), la cual podria considerarse que refleja la valoracion del mercado de capital mundial de la credibilidad
de los paises individuales, lo cual a su vez reflejaria la politica doméstica. Sin embargo, en la practica
apareceria que el crédito — y la ayuda — esta racionado para reflejar el riesgo soberano, siendo el premio
sobre la tasa de interés relativamente pequefio y no reflejando el riesgo pais de los paises en desarrollo
(Vos, 1994).
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Bajo el supuesto (fuerte) de que todas las expresiones son ‘bien comportadas’ en el
sentido indicado arriba, la suma de estos efectos interaccion (i.e. the residual, R) deberia ser,
consecuentemente, negativa.

Absorcion doméstica

En la metodologia de la UNCTAD, la absorcion doméstica real (4,;) como proporcion del PNB
(Z)) esta definida como el indicador del ‘gasto doméstico’ y uno de los indicadores de las
‘acciones de politica doméstica’ — siendo los otros ‘proporciones comerciales’. Sin embargo,

Y=C+I+E-M (15)
tal que en (5) la absorcion (4) es:

A=C+l=Y-FE+M (16)
si se expresa (16) en términos de (2), (3), (4) y (6), se tiene:

APy = Z.Py—x. WPy + jr A1 Py (17)

Sustituyendo (11) y (12) en (17) y re-expresando la identidad, se encuentra que el indicador de
gasto doméstico es en efecto:

l_pxt"xt'VVt/th| (18)

iz, |1
mt *Jt

Todas las variables del lado derecho de (18) son ya definidas como independientes en la
metodologia de UNCTAD, por lo que el lado izquierdo no deberia realmente ser tratado como
una variable adicional. Sobre todo si la inversion (/) es tratada como auténoma, el consumo (C)
no puede ser considerado independiente.
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Apéndice 2:
DESCOMPOSICION DE LOS CAMBIOS EN EL DEFICIT
DE CUENTA CORRIENTE
(% del PIB; promedios de cambios entre periodos)

AMERICA LATINA
Promedio ponderado _ -
Promedio del periodo 1985-1989 /a 1990-1994 /a 1995-1999  1999-2001 /b
Ponderaciones  1980-1984 1985-1989 1990-1994 1995-1999
@ ) 3) C)]
Aumento observado del déficit -0,18 0,98 -0,22 -3,08
Shocks externos
TOTAL 4,28 0,48 -3,64 -9,66
Deterioro de térm. intercambio 5,31 1,84 -0,39 -3,83
Efecto precio importacion 3,10 -2,64 -1,53 -4,71
Efecto precio exportacion 2,21 448 1,14 0,89
Shock de tasa de interés 0,74 -0,09 -0,07 -0,07
Rezago comercio mundial -1,77 -1,27 -3,18 -5,75
Otras variables externas
TOTAL -0,96 -0,37 0,35 -0,65
Carga deuda acumulada -0,73 -0,32 0,44 -0,17
Cambio ingreso de inv. directa 0,19 -0,07 -0,04 -0,65
Cambio de remesas -0,20 -0,08 -0,16 0,18
Cambio transf. oficiales -0,21 0,10 0,11 -0,02
Ajuste interno
TOTAL -2,72 2,66 4,13 6,88
Gasto interno -0,45 -0,04 0,08 0,24
Contraccion del consumo -0,17 -0,24 -0,03 0,18
Consumo privado -0,17 -0,28 0,07 -0,03
Consumo publico 0,01 0,03 -0,09 0,21
Reduccion de la inversion -0,28 0,21 0,10 0,06
Inversion privada 0,02 0,28 0,24 -0,64
Inversion publica -0,30 -0,08 -0,13 0,71
Razones de comercio -2,28 2,69 4,06 6,64
Reemplazo de importaciones -0,94 4,18 5,48 2,03
Penetracion de exportaciones -1,34 -1,49 -1,43 4,62
Efectos de interaccion
TOTAL -0,77 -1,78 -1,05 0,35
Shock de importaciones -0,31 -1,10 -0,59 -0,84
Demanda / Unidad de import. -0,11 0,05 -0,14 -0,07
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Desplazamiento / Precio -0,20 -1,15 -0,45 -0,77

Shock de exportaciones 0,46 0,84 -0,31 1,19
Demanda / Unidad de export. 0,13 0,25 -0,22 1,16
Penetracion / Precio 0,33 0,60 -0,09 0,02

Shock de la deuda -0,93 -1,53 -0,15 0,01
Stock / Interés -0,93 -1,53 -0,15 0,01

Fuente: World Bank data and IMF, International Financial Statistics, y cuadros de paises mas abajo,
Nota:  a.No incluye Nicaragua.
b. No incluye Ecuador y Uruguay para los que no hay datos comparables.
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AMERICA LATINA

Promedio del periodo 1985-1989 /a 1990-1994 /a  1995-1999 1999-2001 /b
@ 2) 3) “)
Aumento observado del déficit -1,18 0,92 -0,58 -1,05

TOTAL -0,11 -2,12 -5,96 -1,26

Efecto precio importacion 1,77 -1,93 -1,77 0,81

Shock de tasa de interés -0,56 -0,61 -0,08

Otras variables externas

Carga de deuda acumulada

Cambio en remesas -0,15 -1,13 -1,14 -0,72

Ajuste interno

Gasto interno

Consumo privado

Reduccion de la inversion -0,27 0,54 0,46 -0,34

Inversion publica

Reemplazo de importaciones

Efectos de interaccion

Shock de importaciones -0,59 -1,35 -0,62 -0,55

Desplazamiento / Precio -0,45 -1,45 -0,60 -0,46

Demanda / Unidad de export. 0,28 0,41 0,43 0,28

Shock de deuda -0,50 -0,74 0,11 0,04

Fuente: Datos del World Bank y IMF, International Financial Statistics y cuadros de paises mas abajo,
Nota: a.No incluye Nicaragua.
b. No incluye Ecuador y Uruguay para los cuales no hay datos completos.



CUADROS DE PAISES"

ARGENTINA
Promedio del periodo 1987-1990
1980-1986
Aumento observado del déficit -3,37
Shocks externos 2,42
Deterioro de términos del intercambio 0,62
Efecto precio importaciones -0,50
Efecto precio exportaciones 1,12
Shock de tasa de interés 491
Rezago comercio mundial -3,11
Otras variables externas -3,14
Carga de deuda acumulada -3,39
Cambio de ingreso de inv. directa 0,95
Cambio de remesas -0,01
Cambio de transferencias oficiales -0,70
Ajuste interno -0,87
Gasto interno -0,50
Razones de comercio -0,37
Reemplazo de importaciones -0,75
Penetracion de exportaciones 0,38
Efectos de interaccion -1,78

1990-1994
1987-1990
5,61

1,19

3,11

-0,55

3,66

-1,45
-0,47

6,98

8,02

1,43

0,09

0,31

4,92

-0,04

4,95

4,82

0,13

7,48

1995-1999
1990-1994
1,32

2,33
-1,00
-0,73
0,27

0,11

-1,44

0,61

0,82

0,35
-0,01

0,15

3,64

-0,07

3,72

4,60

-0,89
-0,60

1999-2001
1995-1999
-0,59
-1,93
-0,01
-0,69
0,68
0,30
-2,22
0,20
0,69
-0,55
-0,01
0,08
0,80
-0,06
0,87
0,15
0,72
0,33

Nota: El cambio en los periodos: 1980-1986 en lugar de 1980-1984 y 1987-1990 en lugar de 1985-1990 para evitar
problemas de medida debido al cambio del régimen de tasa de cambio después de la hiperinflacion.

BOLIVIA
Promedio del periodo 1987-1990
1980-1987
Aumento observado del déficit -4,21
Shocks externos -10,09
Deterioro de términos del intercambio -5,52
Efecto precio importaciones -6,54
Efecto precio exportaciones 1,02
Shock de tasa de interés -0,72
Rezago comercio mundial -3,85
Otras variables externas -1,20
Carga de deuda acumulada 0,87
Cambio de ingreso de inv. directa -1,39
Cambio de remesas -0,01
Cambio de transferencias oficiales -0,67
Ajuste interno 8,85
Gasto interno -0,11
Razones de comercio 8,97
Reemplazo de importaciones 7,35
Penetracion de exportaciones 1,62
Efectos de interaccion -1,78

1990-1994
1987-1990
1,54

3,62

4,79

1,05

3,75

1,05

-2,22
-3,53
-0,58
-1,92

0,01

-1,05

1,00

0,19

0,81

2,93

-2,12

0,45

1995-1999
1990-1994
0,80

-3,77

0,05

-1,69

1,74

-0,18
-3,64
-1,03
-0,19

-1,11
-0,37

0,64

5,29

-0,18

5,47

2,93

2,54

0,31

1999-2001
1995-1999
-1,17
-1,51
0,71
-1,13
1,84
-0,26
-1,96
-0,50
-0,04
0,31
-0,41
-0,35
0,51
-1,22
1,73
-1,46
3,18
0,34

Nota: El cambio en los periodos: 1980-1986 en lugar de 1980-1984 y 1987-1990 en lugar de 1985-1990 para evitar
problemas de medida debido al cambio del régimen de tasa de cambio después de la hiperinflacion.

' Cuadros de paises mas detallados, incluyendo una desagregacion del gasto interno y efectos de

interaccion se hallan disponibles por pedido a los autores. Escribir a vos@iss,nl,
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BRASIL

Promedio del periodo 1985-1989 1990-1995 1995-1999  1999-2001
1980-1984 1985-1989 1990-1995  1995-1999
Aumento observado del déficit -1,66 2,63 1,98 0,48
Shocks externos 5,15 -0,92 -4,13 -0,03
Deterioro de términos del intercambio 3,21 2,84 -1,73 1,65
Efecto precio importaciones -2,30 1,27 -2,73 3,17
Efecto precio exportaciones 5,51 1,58 1,00 -1,52
Shock de tasa de interés 1,93 -0,71 -0,39 -0,18
Rezago comercio mundial 0,02 -3,05 -2,00 -1,50
Otras variables externas -2,80 1,24 1,77 1,56
Carga de deuda acumulada -2,90 2,90 1,31 1,02
Cambio de ingreso de inv. directa 0,08 -1,22 0,26 0,54
Cambio de remesas -0,02 -0,34 0,17 0,02
Cambio de transferencias oficiales 0,04 -0,11 0,02 -0,02
Ajuste interno -4,05 2,88 5,59 -0,46
Gasto interno -0,31 0,41 0,77 0,27
Razones de comercio -3,74 2,47 4,83 -0,73
Reemplazo de importaciones -1,14 2,11 3,90 -0,38
Penetracion de exportaciones -2,60 0,37 0,93 -0,35
Efectos de interaccion 0,04 -0,56 -1,26 -0,58
Nota: El cambio en los periodos:1990-1995 en lugar de 1990-1994 para evitar problemas con el
deflactor y el cambio del régimen de moneda.
CHILE
Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001
1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit -6,74 -0,88 1,17 -2,71
Shocks externos 0,53 3,16 -2,38 -0,67
Deterioro de términos del intercambio 3,85 0,83 -1,35 1,79
Efecto precio importaciones 11,58 -6,32 -7,05 0,50
Efecto precio exportaciones -7,73 7,15 5,70 1,29
Shock de tasa de interés -3,24 -1,08 -0,43 0,22
Rezago comercio mundial -0,07 3,41 -0,60 -2,68
Otras variables externas 5,79 -3,92 -1,10 -0,05
Carga de deuda acumulada 3,89 -3,18 -0,68 0,51
Cambio de ingreso de inv. directa 2,21 -0,73 -0,56 -0,55
Cambio de remesas 0,01 0,10 -0,02 0,00
Cambio de transferencias oficiales -0,31 -0,10 0,16 0,00
Ajuste interno -8,39 -0,73 5,62 -2,06
Gasto interno -2,04 -0,04 1,58 -2,42
Razones de comercio -6,35 -0,69 4,03 0,36
Reemplazo de importaciones -2,87 8,10 6,68 0,87
Penetracion de exportaciones -3,47 -8,79 -2,64 -0,51
Efectos de interaccion -4,67 0,01 -0,97 0,06
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COLOMBIA

Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001

1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit -5,31 2,58 3,99 -5,02
Shocks externos 0,98 0,00 -5,67 -2,50]
Deterioro de términos del intercambio 0,49 2,37 -0,73 0,75
Efecto precio importaciones 2,35 -1,32 -3,38 1,85
Efecto precio exportaciones -1,86 3,69 2,65 -1,10
Shock de tasa de interés 0,65 -0,64 -0,37 -0,03
Rezago comercio mundial -0,16 -1,73 -4,57 -3,22
Otras variables externas -0,31 -1,34 0,39 -0,23
Carga de deuda acumulada 0,96 -0,42 -0,25 0,67
Cambio de ingreso de inv. directa 0,50 -0,73 -1,03 0,34
Cambio de remesas -0,97 0,06 0,43 -0,93
Cambio de transferencias oficiales -0,80 -0,24 1,24 -0,31
Ajuste interno -5,56 3,80 9,36 -2,17
Gasto interno -0,73 -0,11 1,24 -1,36
Razones de comercio -4,83 391 8,12 -0,81
Reemplazo de importaciones -2,05 6,70 5,73 -1,71
Penetracion de exportaciones -2,78 -2,79 2,39 0,90
Efectos de interaccion -0,43 0,12 -0,09 -0,13

COSTA RICA

Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001

1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit -3,55 -1,52 -1,14 0,05
Shocks externos -7,79 2,35 -8,47 0,22
Deterioro de términos del intercambio -1,82 2,98 -1,99 3,25
Efecto precio importaciones -10,78 -4,76 -2,59 0,20
Efecto precio exportaciones 8,96 7,74 0,60 3,06
Shock de tasa de interés -4,67 0,52 0,03 -0,12
Rezago comercio mundial -1,30 -1,15 -6,51 -2,90
Otras variables externas -0,61 -4,68 3,69 2,69
Carga de deuda acumulada -0,36 -2,49 -0,89 0,02
Cambio de ingreso de inv. directa 0,97 -2,90 3,84 2,49
Cambio de remesas 1,02 -2,43 -0,67 0,17
Cambio de transferencias oficiales -2,23 3,14 1,41 0,01
Ajuste interno 5,93 0,42 4,87 -2,91
Gasto interno 0,92 -0,48 -0,05 -2,45
Razones de comercio 5,02 0,90 4,92 -0,46
Reemplazo de importaciones 7,69 9,61 9,46 3,58
Penetracion de exportaciones -2,68 -8,71 -4,53 -4,03
Efectos de interaccion -1,08 0,39 -1,23 0,04
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REPUBLICA DOMINICANA

Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001

1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit 1,93 -1,91 -4,35 1,87
Shocks externos -1,18 -6,99 -1,58 3,53
Deterioro de términos del intercambio -0,21 -0,11 0,46 1,42
Efecto precio importaciones -1,26 -0,71 0,51 1,05
Efecto precio exportaciones 1,05 0,59 -0,05 0,37
Shock de tasa de interés -0,30 -0,71 0,39 0,12
Rezago comercio mundial -0,67 -6,17 -2,44 1,99
Otras variables externas -1,74 0,47 -2,80 -0,35
Carga de deuda acumulada 1,00 -0,09 -0,49 -0,20
Cambio de ingreso de inv. directa 0,36 1,42 0,85 -0,14
Cambio de remesas -2,21 -0,63 -2,01 -0,42
Cambio de transferencias oficiales -0,89 -0,22 -1,14 0,42
Ajuste interno 491 3,62 0,00 -1,10
Gasto interno 1,26 -0,38 -1,52 -2,01
Razones de comercio 3,65 4,00 1,52 0,90
Reemplazo de importaciones 12,69 -0,23 -0,65 -0,52
Penetracion de exportaciones -9,04 4,23 2,16 1,43
Efectos de interaccion -0,06 0,99 0,03 -0,21

ECUADOR

Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  2000-2002

1980-1984 1985-1989 1990-1994 1995-99%
Aumento observado del déficit 8,93 -10,54 -5,71 -0,59
Shocks externos 10,99 -4,34 -4,33 -4,13
Deterioro de términos del intercambio 15,31 1,76 2,50 0,76
Efecto precio importaciones 14,08 -2,88 2,03 3,45
Efecto precio exportaciones 1,23 4,64 0,47 -2,68
Shock de tasa de interés -2,05 -1,81 3,15 0,64
Rezago comercio mundial -2,26 -4,29 -9,98 -5,53
Otras variables externas 7,01 -3,95 -7,04 -3,80
Carga de deuda acumulada 1,93 0,86 -0,57 0,07
Cambio de ingreso de inv. directa 5,87 -3,69 -2,01 0,53
Cambio de remesas 0,00 -1,66 -4,60 -3,57
Cambio de transferencias oficiales -0,79 0,53 0,14 -0,76
Ajuste interno -6,27 -2,57 4,78 6,05
Gasto interno -1,91 -2,47 -0,84 0,53
Razones de comercio -4,35 -0,10 5,62 5,52
Reemplazo de importaciones -1,80 1,70 1,24 0,82
Penetracion de exportaciones -2,56 -1,80 4,38 4,70
Efectos de interaccion -2,81 0,32 0,88 1,23

NotA: a/ Notese que los datos de la ultima columna no son estrictamente comparables con los cambios en el periodo
previo, ya que los datos de la columna final se basan en un nuevo conjunto de datos de balanza de pagos usando una
metodologia revisada, La serie revisada de datos se halla disponible solo para 1993-2002.
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EL SALVADOR

Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001

1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit -1,21 -0,17 -1,19 0,71
Shocks externos -4,98 -6,13 -5,73 2,52
Deterioro de términos del intercambio 0,19 -4,45 -3,46 3,01
Efecto precio importaciones -4,02 -5,59 -5,47 2,25
Efecto precio exportaciones 421 1,14 2,02 0,77
Shock de tasa de interés 0,01 0,04 -0,19 0,01
Rezago comercio mundial -5,18 -1,73 -2,09 -0,50
Otras variables externas -3,59 -6,27 0,83 -0,22
Carga de deuda acumulada 0,13 -0,34 -0,20 0,09
Cambio de ingreso de inv. directa -0,40 -0,18 0,03 0,49
Cambio de remesas 0,15 -8,59 -0,99 -1,63
Cambio de transferencias oficiales -3,46 2,85 1,98 0,83
Ajuste interno 6,27 14,21 5,08 -1,23
Gasto interno 0,85 2,35 0,20 -3,19
Razones de comercio 5,41 11,86 4,89 1,95
Reemplazo de importaciones -3,02 10,55 9,40 5,57
Penetracion de exportaciones 8,44 1,31 -4,51 -3,62
Efectos de interaccion 1,09 -1,98 -1,36 -0,35

GUATEMALA

Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001

1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit 0,07 0,87 -0,54 0,82
Shocks externos -1,52 -4,20 -5,95 -1,57
Deterioro de términos del intercambio 1,61 -1,87 -2,38 -0,50
Efecto precio importaciones 4,90 -1,21 -4,33 0,52
Efecto precio exportaciones -3,30 -0,66 1,95 -1,02
Shock de tasa de interés 0,03 -0,45 -0,16 0,08
Rezago comercio mundial -3,15 -1,89 -3,41 -1,14
Otras variables externas -0,55 -1,57 -0,28 -1,23
Carga de deuda acumulada 0,66 -0,13 -0,21 -0,02
Cambio de ingreso de inv. directa 0,26 -0,45 0,22 -0,37
Cambio de remesas -0,38 -1,28 -0,61 -0,33
Cambio de transferencias oficiales -1,08 0,29 0,33 -0,50
Ajuste interno 1,51 6,86 6,14 3,48
Gasto interno 0,27 0,32 -0,03 -0,26
Razones de comercio 1,25 6,54 6,18 3,74
Reemplazo de importaciones -3,58 5,90 5,23 2,30
Penetracion de exportaciones 4,83 0,63 0,94 1,44

Efectos de interaccion
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HONDURAS

Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001
1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit -3,82 3,53 -3,08 0,74
Shocks externos -4,14 -2,40 -10,40 -3,66)
Deterioro de términos del intercambio -1,44 0,14 -2,67 1,29
Efecto precio importaciones -2,55 11,63 12,53 -0,27
Efecto precio exportaciones 1,11 -11,48 -15,20 1,56
Shock de tasa de interés -1,41 1,46 -1,21 -0,62
Rezago comercio mundial -1,29 -3,99 -6,52 -4,33
Otras variables externas -0,78 -2,46 -1,74 -4,66)
Carga de deuda acumulada 0,67 0,73 -0,05 -0,39
Cambio de ingreso de inv. directa 0,46 -0,81 -1,68 -0,91
Cambio de remesas 0,57 2,27 0,38 2,12
Cambio de transferencias oficiales -2,49 -0,11 -0,40 -1,24
Ajuste interno 1,16 6,01 6,54 8,41
Gasto interno -0,29 2,12 -1,17 -1,64
Razones de comercio 1,45 3,89 7,71 10,05
Reemplazo de importaciones -1,77 -1,86 -0,46 1,70
Penetracion de exportaciones 3,22 5,74 8,17 8,35
Efectos de interaccion
MEXICO
Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001
1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit 2,49 4,65 -3,49 0,69
Shocks externos 7,15 -6,08 -3,89 -3,32
Deterioro de términos del intercambio 11,42 -1,33 1,12 -1,40
Efecto precio importaciones 9,60 -6,50 1,24 -7,36
Efecto precio exportaciones 1,82 5,17 -0,12 5,95
Shock de tasa de interés -1,70 2,15 0,30 0,03
Rezago comercio mundial -2,56 -2,61 -5,31 -1,95
Otras variables externas -0,21 0,61 -0,28 -1,00
Carga de deuda acumulada 1,18 -0,93 0,24 -0,35
Cambio de ingreso de inv. directa -0,87 1,30 -0,15 -0,67
Cambio de remesas -0,43 0,18 -0,43 0,00
Cambio de transferencias, oficiales -0,08 0,06 0,06 0,02
Ajuste interno -3,21 13,54 2,89 6,24
Gasto interno -0,55 0,85 -0,87 0,76
Razones de comercio -2,66 12,69 3,76 5,48
Reemplazo de importaciones -0,74 12,87 10,85 8,90
Penetracion de exportaciones -1,92 -0,18 -7,08 -3,42
Efectos de interaccion -1,25 -3,42 -2,21 -1,23
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NICARAGUA
Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001
1980-1984 1985-1989 1991-1994  1995-1999

Aumento observado del déficit -0,35 -3,38
Shocks externos -12,25 4,81
Deterioro de términos del intercambio 2,62 6,91
Efecto precio importaciones 6,29 2,77
Efecto precio exportaciones -3,67 4,13
Shock de tasa de interés -10,69 -1,42
Rezago comercio mundial -4,18 -0,68
Otras variables externas -5,94 -7,27
Carga de deuda acumulada -6,80 -3,08
Cambio de ingreso de inv. directa 1,23 0,22
Cambio de remesas -7,30 -4,60]
Cambio de transferencias, oficiales 6,93 0,18
Ajuste interno 14,36 -1,52
Gasto interno 1,76 -3,61
Razones de comercio 12,60 2,09
Reemplazo de importaciones 15,88 5,38
Penetracion de exportaciones -3,28 -3,28
Efectos de interaccion 3,49 0,60]

Nota: El cambio en el periodo 1991-1995 en lugar de 1990-1995 para evitar problemas de deflatores o de la reforma

de la moneda tras periodo de hiperinflacion.

PARAGUAY

Promedio del periodo

Aumento observado del déficit
Shocks externos

Deterioro de términos del intercambio

Efecto precio importaciones
Efecto precio exportaciones
Shock de tasa de interés
Rezago comercio mundial
Otras variables externas
Carga de deuda acumulada
Cambio de ingreso de inv. directa
Cambio de remesas
Cambio de transferencias oficiales
Ajuste interno
Gasto interno
Razones de comercio
Reemplazo de importaciones
Penetracion de exportaciones
Efectos de interaccion

1985-1989
1980-1984
422

2,90

4,00
11,26
-7,26

0,17

-1,26

0,61

0,61

0,36

0,03

-0,39
4,18
-0,82
-3,36

1,47

4,83
3,55

1990-1994
1985-1989
7,86

-3,10

0,15
-10,60
10,75

0,27

-3,51
2,14
0,32
-1,55
-0,51

0,25

16,56

2,32
14,24
28,09
-13,85
3,47

1995-1999
1990-1994
2,25
-12,99
2,62
9,05

6,43

-0,86
9,51
-0,45

0,00

0,82

-2,66

1,39

15,08
2,79

12,28

6,11

6,18

0,60

1999-2001
1995-1999

-1,71

-5,50]

-0,56

13,33

-13,89

0,22

-5,16

-0,20]

0,31

-0,28

-0,70

0,47

-1,09

-1,53

0,44

-14,67

15,101

5,08
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PERU

Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001
1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit 2,34 0,74 -0,52 -3,47
Shocks externos 2,24 -5,26 -2,48 0,21
Deterioro de términos del intercambio 3,99 1,52 -1,31 1,75
Efecto precio importaciones -0,07 -2,66 -2,29 1,22
Efecto precio exportaciones 4,06 4,19 0,99 0,53
Shock de tasa de interés 1,46 -0,44 0,27 0,44
Rezago comercio mundial -3,21 -6,34 -1,44 -1,97
Otras variables externas 0,48 1,66 -2,08 -1,28
Carga de deuda acumulada -2,06 4,97 0,36 0,12
Cambio de ingreso de inv. directa 2,31 -2,42 -2,27 -1,24
Cambio de remesas -0,10 -0,79 -0,31 -0,15
Cambio de transferencias oficiales 0,32 -0,10 0,13 -0,01
Ajuste interno 0,48 7,34 4,45 -2,40
Gasto interno -0,26 -0,19 0,48 -1,26
Razones de comercio 0,74 7,53 3,97 -1,14
Reemplazo de importaciones -3,60 5,72 4,44 -0,84
Penetracion de exportaciones 4,34 1,80 -0,47 -0,30
Efectos de interaccion -0,86 -3,00 -0,40 0,00
URUGUAY
Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001
1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit -4,51 1,78 0,14 n.d.
Shocks externos -7,02 -2,53 -6,50 n.d.
Deterioro de términos del intercambio -0,04 2,22 -1,72 0,24
Efecto precio importaciones -2,15 -491 -4,88 -0,48
Efecto precio exportaciones 2,11 7,13 3,16 0,72
Shock de tasa de interés -0,88 -1,44 -0,18 0,02
Rezago comercio mundial -6,10 -3,31 -4,60 n.d.
Otras variables externas 1,22 -1,96 -0,55 n.d,
Carga de deuda acumulada 1,13 -1,09 0,23 0,63
Cambio de ingreso de Inv, directa 0,11 -0,78 -0,71 -1,00,
Cambio de remesas 0,03 -0,02 -0,01 0,00
Cambio de transferencias, oficiales -0,05 -0,07 -0,06 n.d,
Ajuste interno 1,04 6,42 7,78 n.d.
Gasto interno 1,38 0,70 1,15 0,41
Razones de comercio -0,34 5,71 6,63 n.a
Reemplazo de importaciones -0,55 7,04 5,25 0,17
Penetracion de exportaciones 0,21 -1,33 1,38 n.a.
Efectos de interaccion 0,26 -0,14 -0,60 n.a.
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VENEZUELA
Promedio del periodo 1985-1989 1990-1994 1995-1999  1999-2001
1980-1984 1985-1989 1990-1994  1995-1999
Aumento observado del déficit 3,94 -2,00 -1,14 -2,98
Shocks externos 2,65 -2,31 -8,85 -9,54
Deterioro de términos del intercambio 5,15 3,02 1,65 -4,01
Efecto precio importaciones 4,80 3,27 -8,42 -5,31
Efecto precio exportaciones 0,35 -0,25 10,07 1,30
Shock de tasa de interés 1,50 -1,44 -0,02 -0,07
Rezago comercio mundial -4,00 -3,89 -10,48 -5,47
Otras variables externas 0,65 0,31 -1,03 -0,65
Carga de deuda acumulada 0,47 0,08 -1,05 -0,20]
Cambio de ingreso de inv. directa 0,32 0,06 0,44 -0,67
Cambio de remesas -0,05 0,06 -0,41 0,26
Cambio de transferencias oficiales -0,09 0,10 -0,01 -0,04
Ajuste interno 0,38 0,14 7,43 6,98
Gasto interno -0,29 -1,22 -1,66 0,39
Razones de comercio 0,67 1,36 9,09 6,59
Reemplazo de importaciones -0,99 1,39 6,45 2,39
Penetracion de exportaciones 1,65 -0,03 2,64 4,200
Efectos de interaccion 0,26 -0,13 1,30 0,22
Apéndice A.3
PROMEDIO DE BALANZA DE CUENTA CORRIENTE (% del PNB)
1980-1984 1985-1989 1990-1994 1995-1999 1999-2001
Argentina -0,14% 3,23% -2,38% -3,71% -3,12%
Bolivia -9,21% -5,00% -6,54% -7,33% -6,16%
Brasil -1,18% 0,48% -2,15% -4,13% -4,61%
Chile -10,63% -3,89% -3,01% -4,18% -1,47%
Colombia -4,38% 0,93% -1,65% -5,64% -0,62%
Costa Rica -11,15% -7,60% -6,08% -4,94% -4,99%
Rep. Dominicana -6,18% -8,11% -6,20% -1,85% -3,72%
Ecuador -4,32% -13,25% -2,72% 2,99% n,a,
El Salvador -3,80% -2,59% -2,42% -1,23% -1,94%
Guatemala -3,91% -3,98% -4,85% -4.31% -5,13%)
Honduras -10,84% -7,02% -10,55% -7,47% -8,21%
M¢éxico 1,40% -1,09% -5,73% -2,25% -2,94%
[Nicaragua n,a, n,a, -37,31% -36,97% -33,59%
Paraguay -6,99% -2,77% -10,63% -12,88% -11,18%
Pert -3,32% -5,66% -6,40% -5,88% -2,41%
Uruguay -3,67% 0,84% -0,95% -1,08% n,a,
Venezuela 4,07% 0,13% 2,13% 3,27% 6,25%

Fuente: Datos del Banco Mundial y FMI, International Financial Statistics.

Nota:
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Para la Argentina los periodos son 1980-86 y 1987-90; para Bolivia 1980-87 y 1987-90;
Brasil 1990-95 y Nicaragua 1991-95. Ver también notas al pie de los cuadros de paises.



] Apéndice A.4
DESCOMPOSICION MACROECONOMICA DE CRECIMIENTO
ECONOMICO (tasas promedio de crecimiento anual)

Sector privado Sector publico Sector externo Efectos de | Crecimien
Total Inver- | Pérdida Total |Gobierno| Pérdida Total | Exporta- | Importa- | interaccién |to del PNB
Sién | de ahorro de ciones ciones
impuestos
ARGENTINA
1980-1984 -6,8% -9,5% 2,7% 0,0% 0,0% 0,0% 1,7% 1,1% 0,5% 2,6% -2,5%
1985-1989, -2,9% -0,7% -2,2% 1,9% 1,3% 0,6% 1,7% 1,7% 0,0% -1,2% -0,5%
1990-1994 2,6% 3,4% -0,9% 4,6% 5,5% -0,8% -0,7% 0,7% -1,3% 0,0% 6,6%
1995-2000) 0,8% 0,4% 0,4% 0,5% 0,5% 0,0% 1,3% 1,7% -0,3% -0,1% 2,6%
2000-2001 -2,3% -5,0% 2,7% 3,1% 2,9% 0,3% 4,2% 3,3% 0,8% -9,5% -4,5%
BOLIVIA
1980-1984 -0,5% -1,6% 1,0% 0,2% 0,8% -0,6% -1,8% -2,2% 0,5% 0,1% -2,0%
1985-1989, 0,4% 0,1% 0,4% -2,0% -2,1% 0,1% 3,5% 5.2% -1,7% 0,2% 2,2%
1990-1994 1,2% 1,3% -0,1% 0,4% 0,6% -0,2% 2,5% 2,9% -0,4% 0,1% 4,1%
1995-2000, 2,1% 1,5% 0,6% 0,5% 0,8% -0,2% 0,6% 1,1% -0,6% 0,2% 3,4%
2000-2001 -6,6% -6,4% -0,2% 1,6% 1,6% 0,1% 4,4% 2,1% 2,3% 1,8% 1,2%
BRASIL)|
1980-1984 -0,5% -0,6% 0,1% 1,9% 1,6% 0,3% 1,4% 1,3% 0,1% -1,7% 1,1%
1985-1989, -0,2% -0,1% -0,1% 2,8% 3,6% -0,9% 0,0% 0,1% -0,1% -0,6% 2,0%
1990-1994 3,3% 1,4% 1,9% -0,9% -1,1% 0,2% 1,3% 1,5% -0,2% -0,6% 3,1%
1995-2000) 0,1% 0,1% 0,1% 0,3% 0,6% -0,3% 1,0% 1,0% 0,0% 0,8% 2,2%
2000-2001 -1,5% 0,7% -2,1% 1,3% -0,4% 1,6% 2,0% 2,0% 0,0% -0,3% 1,5%
CHILE
1980-1984 -1,5% -0,8% -0,7% 0,3% 0,0% 0,3% 1,7% -1,2% 2,9% 0,4% 0,9%
1985-1989, 3,9% 4,5% -0,7% -0,4% -0,7% 0,3% 3,2% 4,8% -1,5% 0,0% 6,7%
1990-1994 4,7% 4,2% 0,5% 0,2% 0,3% -0,1% 3,7% 5,4% -1,7% 0,1% 8,7%
1995-2000, 0,4% 0,3% 0,1% 0,3% 0,3% 0,0% 3,6% 4,0% -0,4% 0,1% 4,3%
2000-2001 -4,4% -4,7% 0,4% 0,5% 0,6% -0,1% 6,6% 5.2% 1,4% 0,0% 2,8%
COLOMBIA
1980-1984 0,7% 0,9% -0,3% 1,1% 1,1% 0,0% 0,5% 0,2% 0,3% 0,0% 2,2%
1985-1989, 0,6% 1,0% -0,4% 1,2% 1,2% 0,0% 2,7% 2,7% 0,0% 0,0% 4,5%
1990-1994 3,5% 3.8% -0,3% 0,6% 0,6% 0,1% 0,1% 1,8% -1,7% 0,2% 4,5%
1995-2000, -3,9% -3,8% -0,1% 2,8% 3,1% -0,3% 1,8% 1,4% 0,4% 0,1% 0,9%
2000-2001 1,8% 1,6% 0,2% -0,9% -0,9% 0,0% 0,5% 1,6% -1,1% 0,0% 1,4%
COSTA RICA
1980-1984 -1,1% -1,1% -0,1% 0,0% 0,1% -0,1% 1,3% 0,3% 1,0% 0,2% 0,3%
1985-1989, 1,8% 1,6% 0,2% -0,3% -0,2% -0,1% 3,0% 5,0% -2,0% 0,1% 4,6%
1990-1994 0,9% 0,8% 0,1% 0,1% 0,0% 0,1% 4,3% 5,3% -0,9% 0,0% 5,5%
1995-2000, 0,1% 0,3% -0,3% -0,2% -0,1% 0,0% 4,9% 6,0% -1,1% 0,2% 5,0%
2000-2001 4,2% 3,6% 0,6% 0,4% 0,6% -0,2% -3,7% -3,9% 0,3% 0,0% 0,9%
REP.DOM.
1980-1984 -0,7% 1,4% -2,1% 0,9% 0,9% 0,0% 1,7% -3,0% 4,8% 0,4% 2,3%
1985-1989, 0,8% 3,4% -2,5% -0,3% -0,2% 0,0% 1,6% -0,5% 2,1% 0,7% 2,8%
1990-1994 0,6% 0,1% 0,5% 0,6% 0,6% -0,1% 2,6% 1,1% 1,5% 0,4% 4,2%
1995-2000, 2,8% 3,2% -0,4% 1,6% 1,7% -0,1% 2,5% 2,8% -0,2% 0,5% 7,6%
2000-2001 3,1% 10,2% -7,1% 2,1% -2,2% 4,4% -2,6% -4,8% 2,3% 0,0% 2,7%
ECUADOR
1980-1984 -1,3% -1,7% 0,4% 0,1% 0,6% -0,5% 3,2% 2,0% 1,2% 0,1% 2,1%
1985-1989, -0,5% 0,0% -0,4% -0,3% -1,3% 1,0% 2,8% 2,1% 0,7% 0,0% 2,0%
1990-1994 1,3% 1,5% -0,2% -0,7% -0,6% -0,1% 2,8% 3,5% -0,7% 0,0% 3,4%
1995-2000, 0,6% 1,0% -0,3% -0,4% -0,6% 0,2% -0,2% 0,0% -0,2% 0,0% 0,1%
2000-2001 6,0% 8,2% -2,2% 0,2% -1,9% 2,1% -2,6% 1,2% -3,8% 0,0% 3,7%
EL SALVAD.
1980-1984 -1,3% -1,4% 0,1% 0,9% 1,1% -0,2% -2,5% -2,9% 0,4% 0,1% -2,8%
1985-1989, 2,4% 0,3% 2,0% -1,6% -2,1% 0,5% 0,3% 1,2% -1,0% 1,0% 2,1%
1990-1994 4,1% 2,4% 1,7% -0,4% -0,1% -0,3% 2,3% 5,5% -3,2% 0,1% 6,2%
1995-2000, -1,4% -1,4% 0,0% -0,2% -0,2% 0,0% 4,6% 6,7% -2,2% 0,2% 3,1%
2000-2001 -2,5% -2,4% -0,1% -0,3% -0,1% -0,2% 4,7% 5,5% -0,8% 0,0% 1,8%
GUATEMALA
1980-1984 -1,1% -1,0% -0,1% 1,1% 0,8% 0,4% -1,3% -2,7% 1,4% 0,1% -1,1%
1985-1989, 1,0% 1,0% 0,1% 0,7% 0,7% -0,1% 1,1% 1,7% -0,7% 0,2% 2,9%
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Sector privado Sector publico Sector externo Efectos de | Crecimien
Total Inver- | Pérdida Total |Gobierno| Pérdida Total | Exporta- | Importa- | interaccion |to del PNB
Sion | de ahorro de ciones ciones
impuestos
1990-1994 2,2% 1,7% 0,5% 0,8% 0,9% -0,1% 1,2% 2,2% -1,0% 0,1% 4,3%
1995-2000) 1,3% 2,6% -1,3% 0,8% -0,3% 1,1% 1,5% 2,3% -0,8% 0,3% 3,9%
2000-2001 -0,3% -0,6% 0,2% 2,3% 2,3% 0,0% 0,7% 0,3% 0,4% -0,5% 2,1%
HONDURAS
1980-1984 -2,8% -2,7% -0,1% 2,7% 2,7% 0,0% 1,6% 0,0% 1,5% 0,3% 1,7%
1985-1989) 0,6% 0,8% -0,1% 1,1% 1,2% -0,1% 1,0% 0,9% 0,1% 0,5% 3,1%
1990-1994 3,9% 4,0% 0,0% -0,5% -0,4% -0,1% -0,1% 0,2% -0,3% 0,3% 3,5%
1995-2000] 0,4% 0,4% 0,1% 1,8% 1,7% 0,0% 0,6% 0,6% 0,0% 0,1% 2,9%
2000-2001 1,0% 0,4% 0,6% -0,5% -0,3% -0,2% 2,1% 2,3% -0,2% 0,0% 2,6%
JAMAICA|
1980-1984 0,1% -0,7% 0,8% 0,4% 0,6% -0,2% -0,3% 2,3% -2,6% -0,1% 0,1%
1985-1989) -0,2% -0,1% -0,1% 0,8% 0,8% 0,0% 2,1% 2,6% -0,5% 2,3% 5,0%
1990-1994 4,6% 4,1% 0,6% -1,5% -1,5% 0,0% -1,0% -0,6% -0,4% -0,9% 1,3%
1995-2000] -1,8% -2,1% 0,3% 0,7% 0,8% -0,1% 0,7% 0,1% 0,6% -0,2% -0,6%
2000-2001 3,8% 3,6% 0,2% -0,3% -0,3% 0,1% -1,9% -2,0% 0,2% 0,0% 1,7%
MEXICO
1980-1984 -2,4% -1,7% -0,6% 1,4% 1,5% 0,0% 2,3% 1,6% 0,7% 0,6% 1,9%
1985-1989) -0,2% -0,6% 0,4% -0,1% -0,2% 0,1% 1,3% 2,3% -1,0% 0,6% 1,7%
1990-1994 -1,8% -1,6% -0,2% -0,2% -0,2% 0,1% 3,3% 4,0% -0,7% 0,2% 1,5%
1995-2000, 2,7% 2,7% -0,1% -0,8% -0,7% 0,0% 3,5% 6,5% -3,1% 0,0% 5,4%
2000-2001 -0,9% -2,8% 2,0% 0,6% 0,8% -0,3% 0,0% -0,7% 0,7% 0,0% -0,3%
NICARAGUA
1980-1984 -0,2% 2,1% -2,4% 3,8% 4,8% -1,0% -3,3% -4,6% 1,3% 0,4% 0,6%
1985-1989) -3,0% -0,5% -2,5% -5,3% 2,3% -7,6% 1,8% 0,9% 0,9% 3.2% -3,3%
1990-1994 2,2% 4,1% -2,0% -4,0% 0,7% -4,6% 2,3% 3,4% -1,0% 0,9% 1,5%
1995-2000) 2,3% 1,0% 1,4% -0,1% 0,4% -0,5% 2,8% 4,9% -2,1% 0,3% 5,4%
2000-2001 -0,9% 0,5% -1,4% 1,6% 1,1% 0,5% 2,3% 1,9% 0,4% 0,0% 3,0%
PARAGUAY
1980-1984 -1,7% -1,8% 0,1% 0,5% 0,4% 0,1% 2,2% 0,5% 1,6% 0,7% 1,7%
1985-1989) -0,9% -0,9% 0,0% 0,2% 0,2% 0,0% 4,0% 6,7% -2,7% 0,6% 3,9%
1990-1994 -0,8% -2,4% 1,5% 0,6% 0,6% 0,0% 3,2% 7,7% -4,5% 0,3% 3,2%
1995-2000, 2,3% 2,2% 0,1% 2,5% 2,5% 0,0% -4,3% -8,1% 3,9% 0,2% 0,7%
2000-2001 -1,9% -5,3% 3,4% 0,3% 0,2% 0,1% 4,3% 3,4% 0,9% 0,0% 2,7%
PERU
1980-1984 -3,7% -3,6% -0,1% 1,8% 1,6% 0,2% 1,9% 1,3% 0,6% 0,4% 0,3%
1985-1989) 0,3% 1,1% -0,8% -1,2% -1,6% 0,4% -1,3% -0,8% -0,5% 0,4% -1,9%
1990-1994 4,3% 3,9% 0,4% 0,1% 0,5% -0,3% 1,0% 2,1% -1,1% 0,1% 5,5%
1995-2000) -1,1% -0,4% -0,7% 0,9% 0,8% 0,1% 2,6% 2,3% 0,3% 0,0% 2,5%
2000-2001 -2,9% -3,8% 0,9% 0,2% 0,3% -0,1% 3,0% 3.2% -0,2% 0,0% 0,2%
URUGUAY|
1980-1984 -6,0% -5,8% -0,2% 0,5% 0,5% -0,1% 1,8% 0,5% 1,3% 0,0% -3,8%
1985-1989) 0,9% 0,5% 0,4% 0,6% 0,6% -0,1% 2,4% 3,5% -1,1% 0,0% 3,9%
1990-1994 2,6% 1,4% 1,2% -0,3% -0,1% -0,2% 1,6% 4,7% -3,0% 0,1% 3,9%
1995-2000, -0,4% -0,8% 0,4% 0,3% 0,3% 0,0% 2,0% 3,1% -1,1% 0,3% 2,3%
2000-2001 -1,3% -0,1% -1,2% 0,2% -0,3% 0,5% -3,8% -6,9% 3,1% 5,0% 0,0%
VENEZUELA
1980-1984 -2,0% -2,8% 0,9% 0,3% 0,5% -0,2% 0,1% 0,4% -0,3% 0,6% -0,9%
1985-1989) -2,5% -1,7% -0,8% 0,9% 0,7% 0,3% 3,8% 2,9% 0,9% 0,3% 2,6%
1990-1994 2,2% 2,9% -0,7% -0,3% -0,6% 0,3% 1,2% 2,5% -1,2% 0,3% 3,4%
1995-2000] 0,1% 0,2% -0,1% -0,1% -0,1% 0,0% 0,6% 1,5% -0,9% 0,1% 0,6%
2000-2001 0,8% 0,7% 0,1% 0,8% 0,6% 0,2% 1,0% 2,3% -1,2% 0,0% 2,7%

Fuente: Datos del World Bank data (Word Development Indicators, 2003), a menos que se indique lo

contrario.
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APENDICE A,5
DESCOMPOSICION SECTORIAL DEL CRECIMIENTO:

Algunos de los estudios de caso también consignan una descomposicion sectorial del
crecimiento del producto. La descomposicion del multiplicador Keynesiano del ingreso,
segun se lo ha analizado en este capitulo, es dificil de implementar en la practica al nivel
sectorial. La si denominada descomposicion de Chenery prove un método de descomponer el
crecimiento del producto a nivel sectorial segin components de la demanda agrupados en tres
efectos: crecimiento de la demanda interna, sustituciéon de importaciones y dindmica de
crecimiento de las exportaciones. >

()(z —)(zz) = O4i (Dt - Dt—i) + (at - at-i) S+ o (Ez - Et—i)

donde

X = PIB

D = demanda interna (= X + M —E)

S = oferta total (= X + M)

E = total de exportaciones de bienes y servicios (fob)
M = total de importaciones de bienes y servicios (cif)
o = PIB como participacion de la oferta total (X/S)

t = afio final del periodo

t-i = afio inicial del periodo

La ecuacion expresa una identidad. Al agregar un subindice i a todos los sectores, se hace
claro que la descomposicion también puede hacerse por sector o tipo de bien. La variable X
también pudo haberse definido como producto total (en lugar de PIB), en cuyo caso deberia
incorporarse una variable adicional para la demanda intermedia, sin embargo, sin cambiar la
idea total de la ecuacion (consultar la bibliografia para tal ‘sofisticacion’). En principio,
naturalmete estamos interesados aqui en los cambios de volumen (precios constantes).

Ahora podemos identificar las siguientes fuentes de crecimiento:

. (D,— D) contribucion de la demanda interna
(o - o) S, efecto de sustitucion de importaciones2 !
o (E—E.) efecto de crecimiento de las exportaciones

20 Para mayor bibliografia para esta descomposicion, véase Chenery (1979) y Yotopoulos y

Nugent (1976).
2 Esto resulta claro si expresamos el término de modo completo:

(52) () Jorem
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